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SUNUS

Yildan yila artan ve kroniklesen dis borclarimizin denetimine
Yiice Meclisimizin ve kamuoyumuzun beklentilerine paralel olarak son
yillarda daha bir 6nem ve agirlik verdigimiz hepimizin malumudur.
INTOSALI de kisa bir silire dnce, Sayistaylarin ¢abalarina ve arayislarina
yardime1 olmak iizere “Kamu Borglanmasmin I¢ Kontrollar: ile Ilgili
Denetimin  Planlanmasina ve  Yiritilmesine Yonelik  Rehberi
hazirlamistir.

Anilan Rehber, INTOSATI’in diger {iriinleri gibi uzun ve yorucu bir
calismanin sonucudur. Bu dokiiman sistem tabanli denetim anlayisinin
spesifik bir alanda nasil somutlastigini géstermesi bakimindan da ayrica
ilgiye degerdir.

Bu vesileyle, ceviriyi gerceklestiren Uzman Denet¢i Safiye
Kaya’y1 kutluyor; kitapcigin dizgi, baski, cilt ve dagitim faaliyetlerinde
her zamanki titizliklerini gdsteren mensuplarimiza tesekkiir ediyorum.

Mehmet Damar

Baskan
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Kamu Bor¢lanmasinin I¢ Kontrollar: Ile Iigili Denetimin Planlanmasina ve Yiiriitiilmesine Yénelik Rehber

Giris

INTOSAI Yonetim Kurulu tarafindan ¢izilen is tamimi gergevesinde Kamu
Borglari Komitesine; kamu borglarmin  saglikli  yonetilmesini ve dogru
raporlanmasini 6zendirmek {izere sayistaylar tarafindan yararlanilacak rehberleri
ve diger bilgileri yayimlama gorevi verilmistir.

Uluslararas1 Sayistaylar Birligi’nin 1998 yilindaki Kongresinde (INCOSAI);
Komite tarafindan onerilen -biri kamu borg¢ yonetiminin performans denetimiyle,
digeri de bu alanin i¢ kontrollartyla ilgili olan- iki ¢alismay1 kamu borglarinin i¢
kontrollarinin denetiminin planlanmasina ve yiiriitiilmesine yonelik birlesik tek
rehber haline getirme teklifi kabul edilmistir. Bu rehber 1998 yilindaki
Kongre’de kabul edilen degerlendirme ile degerlendirmenin ardindan Kamu
Borglar1 Komitesince yapilan yorumlar biitiinlestirmektedir.

Kamu Borglar1 Komitesinin INCOSATI’de sunulan 1998 tarihli raporunda kamu
borglarinin denetiminde sayistaylarin roliiyle ilgili olarak kimi gézlemlerde
bulunulmustur. Kiiresel finans piyasalarinin dalgalanmalarindaki artis, karmasik
borglanma araglarinin ve uygulamalarinin ortaya c¢ikisi, bor¢lanma araglarinin
degerlendirilmesindeki ~ (valuation) istikrarsizlik ve borglarin  devlet
kuruluslarinca raporlanmasinda goriilen seffaflik eksikligi sayistaylar agisindan
devasa sorunlar yaratmaktadir.

Karmasiklasan bu faktorler bor¢ geri ddemelerini etkilemekte ve borg¢lanma
islemlerinin ve bor¢larin siirdiiriilebilirliginin  degerlendirilmesi ile 1ilgili
kriterlerin uygunlugu hakkinda kuskular uyandirmaktadir. Keza, yasama
organlart giderek artan big¢imde borglanma, maliye (fiscal) ve ekonomi
politikalar1 arasinda var olan karsilikli iligkilerin bilincine varmaktadir.
Yasamanin; bor¢lanmanin maliye ve ekonomi ile karsilikli iligkilerini anlama ve
borglanma islemlerini denetleme taleplerine yanit verme gorevleri, sayistaylara,
biiyiiyen bir denetim alan1 agmaktadir. Komite, bu gdrevlerin yeni denetim
metotlar1 ve yaklagimlari, daha aktif bir sayistay tavri ve bor¢lanma islemlerinin
incelenmesi i¢in ihtiyag duyulan teknik donammmi gelistirme ustaligi
gerektirdigini diistinmektedir.
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Bu itibarla, Kamu Bor¢lari Komitesi, bu rehberde bir dizi ekonomik, biit¢esel ve
mali kavram ve bu islemlerin degerlendirilmesinde yararlanilan gostergeler
sunmaktadir.

Ancak, bor¢ yonetimine iliskin faaliyetlerin denetimi zorlastigi OSlgiide, ic
kontrollar daha kapsamli hale gelmektedir. Giiniimiizde mesleki denetim
organizasyonlarinin ¢ogu i¢ kontrollari, varliklar1 korumak ve finansal kayitlari
diizgiin tutmak iizere tasarlanan geleneksel finansal kontrollarin 6tesinde isleyen
bir stire¢ seklinde tanimlamaktadir.

I¢ kontrollar halen yoneticilerin operasyonel, finansal ve uygunlukla ilgili
hedeflerini basarabilmelerine yardimci olan bir dizi prosediir ve arag seklinde
tammlamaktadir. I¢ kontrollar, kurum hedeflerinin basarilabilmesi bakimindan
asagida belirtilen konularda makul giivence saglayan ve kurumun yonetimi
tarafindan yasama gecirilen devamli bir siire¢ olarak miitalaa edilmektedir:

e Faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi,
e Finansal, biit¢esel ve programla ilgili degerlendirme raporlarinin
uygunlugu ve giivenilirligi,

e Sorumlu personelin yiiriirliikteki yasalara ve diizenlemelere uymasi'

Sayistaylarca borglanma faaliyetlerinin i¢ kontrollarmin periyodik olarak
degerlendirilmesi kesin bir giivence saglamaz. Ancak, bu degerlendirmeler bir
devlet kurulusunun bor¢lanma yonetimi ile ilgili olarak operasyonel, finansal ve
uygunluk hedeflerini basarma ihtimalini arttirir.

Kamu borglarina iliskin denetimlerine baslarken, sayistaylarin denetim
kapsamina hangi birimlerin hangi bor¢ enstriimanlarin1 dahil edeceklerine karar
vermeleri gerekmektedir. “Kamu borcu” teriminin tanimini belirlemek
bakimindan sayistaylar i¢in en elverisli zaman budur (Bkz. Sekil 1). Biz, bu
rehberde, “kamu borcu”nu merkezi ya da federal hiikiimet; devlet, eyalet, il,
bolge, belediye veya hiikiimetin sahip oldugu veya kontrol ettigi yerel
tesebbiisler; kamusal ya da yari-kamusal oldugu diisiiniilen diger kurumlar
tarafindan ¢ikarilmis yasal bir enstriimana gore d6denecek olan yiikiimliiliikleri
kapsayacak sekilde tanimlamayi tercih ettik. Bankalarin hiikiimetlere verdikleri
krediler ve hiikiimet tarafindan ¢ikarilan yatirim tahvilleri de (marketable
securities) bu bor¢lanmanin 6rnekleridir.

1992 yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde Tredway Komisyonu Sponsor Kuruluglari Komitesi (COSO) tarafindan “i¢
Kontrol-Biitiinlesik Cerg¢eve” basligiyla Birlesik Devletlerdeki i¢ kontrollar hakkinda yayimlanan zahmetli bir aragtirma
raporu. COSO’nun raporunun ardindan (1) Kontrollar Komitesi (COCO) tarafindan Kanada’da (2) Birlesik Krallik’ta (3)
ABD Sayistay1 (GAO) tarafindan Amerika Birlesik Devletleri’nde ve (4) Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu (IFAC)
tarafindan uluslararasi nitelikte benzer raporlar yayimlandi.
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Sekil 1: INTOSAI Kamu Bor¢ Transferi Geregini Nasil Tanimlar:

Bir kamu bor¢lanma programina iliskin bir denetime bagslarken sayistaylarin kamu
borcunun anlamini agik bi¢imde kavramasi gerekir. Kamu Bor¢lar1 Komitesinin
“Kamu Borcunun Tanimi ve A¢iklanmasi Hakkinda Rehber” baglikli 6nceki
raporuna gore; kamu borcunun tanimi kullanim agisindan farklilik gostermektedir.
Ekonomistler, kamu sektdriiniin ekonomiye katkisina bakarak genis ve kapsayici bir
tanim yapmak isterler. Alternatif olarak, sorunlardan biri hesapverme
sorumluluguysa, tanim, uygun yetki ve sorumlulukla donatilmis bir hiikiimet
kurulusunca ¢ikarilmis bor¢ bigiminde daraltilacaktir. Sayistaylarin kuruluglarla
ilgili kendi kararlarin1 ve ilave edilen taahhiitlerini uygulamalan gerekir.

Kamu borcuna merkezi veya federal hiikiimet; devlet, eyalet, il, bolge, belediye
veya yerel idareler; hiikiimete ait ya da onun tarafindan kontrol edilen tesebbiisler;
kamusal veya yari-kamusal oldugu diisiiniilen diger kurumlar gibi kamu
kuruluslarinin dogurdugu yiikiimliiliikler dahildir.

Bu kuruluslarin her birinin kamu borcu olarak yorumlanabilecek ¢ok gesitli
taahhiitleri bulunur. Bunlara yatirim tahvilleri, banka kredileri, uzun vadeli kira
sozlesmeleri, garantili krediler, hiikiimet kontrolundaki kuruluslardan nakit fazlasi
olarak 6diing alinanlar, ulusal para emisyonu, kamu tasarruf planlarindan elde
edilen kazanglar, yabanci iilkelerden ve uluslararasi organizasyonlardan alinan
borglar, kamu ¢aliganlarinin emeklilik ve saglik sigorta yiikiimliiliikleri ve
alacaklilar hesabi dahildir.

Kaynak: INTOSAI Kamu Borg¢lart Komitesi, Kamu Borcunun Tanimi ve Agiklanmasi Hakkinda Rehber.
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Sayistayin Roli

Sayistaylar kamu borglar1 denetiminin baslangicinda, i¢ kontrollarin hangi
unsurlarinin incelenecegine ve her bir unsurun ne dl¢iide analiz edilecegine karar
vermelidir. Denetimin genisligi ve derinligi, sayistaylarin yasal yetkilerine, daha
once yapilan denetimlere ve denetimi yiiriitmek i¢in elde bulunan kaynaklara
baglidir. Kimi sayistaylarin devlet borglari lizerindeki yasal yetkileri sinirlidir.
Kimi sayistaylarm ise, kamu borglarina iligskin konularin incelenmesine yonelik
daha genis yetkileri olmasmna ragmen, mali (fiscal) ve parasal (monetary)
faaliyetlerle 6nemli baglantilar1 olan karmasik kamu borg islemlerini incelemek
icin gerekli teknik uzmanliklari bulunmamaktadir.
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Sekil 2: Sayistaylarca Yiiriitiillen Kamu Bor¢ incelemelerinin Kapsamu:
Meksika Ornegi

Meksika Sayistay1, kamu borg verilerini yiiriitmenin sundugu iki temel bigimde
denetler.

1. Sayistayca yazilan ve i¢inde ilgili y1l i¢in olusturulan maliye politikasinin gercek
performansi ¢ergevesinde kamu finansmanini analiz eden bir boliim bulunan
Federal Hiikiimetin Kamu Hesaplarmmin Gozden Gegirilmesine Yonelik Yillik
Hazirlik Raporu. Bu Raporda Sayistay, rapor edilen kamu borglarini, i¢ ve dis
borca iliskin unsurlarini, donem boyunca borg dengesi degisimlerini ve finansal
maliyetini inceler. Sayistay, mevcut ve izin verilen bor¢ diizeylerine gesitli
analizler uygular ancak bu asamada maddi dogruluk testleri (substantive tests)
yapmaz.

2. Meksika Sayistay1, ayrica, kamu borg¢ yonetiminin biitiin unsurlarinin incelendigi
onemli saha inceleme ¢alismasini yiiriitiir. Bu adim, daha 6nce incelenen yillik
hazirlik raporuna destek saglamak iizere borg kayitlarinin dogrulanmasini igerir.
Meksika Sayistayr kapsamli kamu bor¢ denetim programlarini gergeklestirmek
icin yasal yetkiye sahiptir ve her yil ortalama 18 inceleme yiiriitiir.
Denetimlerinin bir pargast olarak Sayistay, kurum ici yetkilendirmeleri
(authorizations) islemlerin yapilma ve kaydedilme prosediirlerini ve kanun ile
diizenlemelere uygunlugu etkileyen i¢ kontrol unsurlarini inceler. Meksika
Sayistayr merkezl hiikiimet ve devlet kontrolundaki sirketlerin kamu borg
yonetimine iliskin su alanlarini inceler:

e  Sozlesme siireleri ve sartlart,

e Hizmet ( faiz, komisyonlar ve harcamalar) 6deme prosediirleri,

e  Yetkilendirmeler,

e Dis borglarin yeniden degerlendirilmesi, (revaluation)

e  Dis yatirimlardan (placements) elde edilen kaynaklarin kullanima,

e Bankacilik Hizmeti Koruma Enstitiisii, Maliye Bakanligi, Merkez
Bankasi, Bankacilik ve Menkul Kiymetler Komisyonu ve
Bakanliklararast Harcama-Finansman Komisyonu’na iligkin yasal
kosullar

e Federal hiikiimet garantilerinin yerine getirilmesine iligkin diizenleyici
kosullar.
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Spesifik borglanma operasyonlarmin denetiminde Meksika Sayistayl, bu
operasyonlarin  yonetiminde yararlanilan piyasa stratejilerini, analizleri,
destekleyici galismalar1 inceler. Ornegin birka¢ yil dnce Sayistay, Amerika
Birlesik Devletleri Hazinesi ile iizerinde pazarlik edilmis olan acil onlem
paketinin bir bolimiinii yeniden finanse etmek lizere yiiksek degerli para
tahsisini denetledi. Brady bonolarinin iptali ve bunu takip eden teminatlar
(recovery of collateral) ile ilgili 6zel bir bor¢ operasyonunu inceledi. Bu
operasyon bor¢ vadelerinin goriisiilerek siirenin uzatilmasi ve faiz oranlarinin
diistiriilmesi suretiyle muazzam bir kazanimla sonuglandi.

Sayistaylar, bir i¢ kontrol sisteminin 5 unsurundan yararlanarak borg
denetimlerinin kapsamini belirleyebilir:

e Kontrol Ortami,

e Risk Degerlendirmesi,
e Kontrol Faaliyetleri,

e Bilgi ve Iletisim,

o izleme.

Her unsur, potansiyel denetim alanini temsil eden bir kapi olarak goriilebilir. Her
unsur veya kapi, teknik karmasikligina ve kapsamina gore denetimi degisen
alanlara uzanir. ilk kapr -kontrol ortamu- denetgcileri, devlet (sovereign) borg
yonetiminin kontrollarla ilgili tutumunu, uyanikligini ve eylemlerini incelemeye
gotiriir. Bu kapi, bor¢ yonetiminin etkinliginin Sayistay tarafindan
denetlenmesine yonelik acik bir yetkiye agilabilir. Diger dort i¢ kontrol alani, i¢
kontrollarin geleneksel bicimde denetlenmesi ile daha yakindan ilgilidir.
Ornegin, risk degerlendirmesi denetgileri, hangi olay ve durumlarin, borg
yonetiminin, bor¢ bilgilerini kaydetme, isleme ve raporlama yetenegini
etkiledigini belirlemeye yoneltebilir.
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Kontrol Ortam

Kontrol ortami, kamu bor¢ personelinin davraniglart iizerindeki etkisi
dolayisiyla, i¢ kontrollarm temelidir. Ust diizey borg¢ ydnetimi; ahlaki degerleri
O0zendiren bir kontrol ortamini, kamu bor¢ hedeflerini destekleyen insan
kaynaklar1 politikalarini, agik bir sorumluluk ve iletisim zincirine sahip bir
organizasyonel yapiy1 ve yeterli giivenlik kontrollarim1 kapsayan bir bilgisayar
tabanli bilgi sistemini olusturmaktan ve siirdiirmekten sorumludur. Ust diizey
bor¢ yonetimi, ayrica, kendi yetkisinin sinirlar1 i¢inde kamu bor¢ hedeflerini
gergeklestirmekten, personelinin yeterli bir kontrol ortaminin yararlar1 hakkinda
bilinglenmesini saglamaktan ve hiikiimetin bor¢ faizlerini 6deme konusundaki
kapasitesini ve niyetini etkileyen dis faktorleri izlemekten de sorumludur.

Diiriistliik ve Ahlaki Degerler. i¢ kontrollarin etkinligi, onlar1 kuran, ydneten
ve izleyen kisilerin diiriistliigii ve ahlaki degerleri iizerinde yiikselemez. Ust
yOnetimin, i¢ kontrollar1 g6z ardi etmesi miimkiin olabileceginden, iist diizey
kamu borg¢ yetkililerinin diiriistligii ve ahlaki degerleri i¢ kontrollar etkili bir
sekilde stirdiirmek bakimindan ¢ok 6nemlidir.

insan Kaynaklarnn Politikalar.. Kamu bor¢ operasyonlar1  giderek
karmasiklasan yapis1 (farkli tlirdeki paralar, degisebilen faiz oranlari, borcun
yeniden yapilandirilmasi, para ve faiz 6deme swaplari ile ilgilenebilmektedir.)
kamu bor¢ araglarini idare etmek icin giderek daha vasifli personele ihtiyag
gostermektedir. Ust diizey bor¢ yonetimi kamu borg¢ hedeflerini gerceklestirmek
tizere gerekli yetki kademelerini olusturmakla ve her bir gbrev igin uygun
becerilere sahip ¢alisan1 gérevlendirmekle sorumludur.

Kurumsal Yapi. Kamu bor¢ organizasyonlarmin ¢ogu, farkli yonetim
fonksiyonlar1 olan ve raporlama sorumluluklar tasiyan c¢esitli uygulamact
(operasyonel) birimlerden olusur. Kamu bor¢ yoneticilerinin iki temel
fonksiyonu bulunur; hiikiimetin mali (fiscal) ve parasal (monetary) operasyonlari
ile bor¢ operasyonlari arasinda iist diizeyde koordinasyon fonksiyonu ve spesifik
borg iglemlerinin yonetimine iliskin uygulama fonksiyonu.
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Bilgisayara Dayali Bor¢ Bilgi Sistemleri. Bu sistemlerin devlet borg
operasyonlarimin denetimine yonelik 6nemli etkileri bulunmaktadir. Denetgiler
yaygin olarak genel kontrollar ve uygulama kontrollar1 seklinde smiflandirilan
ve bilgisayar sistemlerinin biinyesine konulmus i¢ kontrol testlerini yapabilmek
icin yeterli bilgisayar uzmanligina sahip olmalidirlar.

Genel kontrollar uygulamalarin i¢inde siirdiiriildiigii ¢evreyi olusturan politika
ve prosediirlerin tamamidir.

Genel kontrollar alt1 temel kategoriye ayrilir:
(1) Bilgisayar giivenliginin biitiin olarak tasarimi ve yonetimi,

(2) Bilgisayar verilerine, programlarina, ekipmanlarina ve imkanlarina
uygulanmis erisim kontrollari.

(3) Izinsiz yazihm  programlarinin  kullanimini  veya mevcut
programlarda bir degisiklik yapilmasini engelleyen kontrollar.

(4) Bilgisayar donanimina ve giivenlik uygulamalarina erisimi izleyen
kontrollar.

(5) Bilgisayar uygulamalarinin temel yonlerinin kontrolunun bir kisinin
elinde toplanmasimi ve bu suretle kayitlara izinsiz erisim
saglanmasini 6nleyici nitelikte gorev ayrimi.

(6) Kritik uygulamalarin  kesilmemesini veya derhal yeniden
baglatilmasim1  saglamaya ve beklenmeyen olaylar meydana
geldiginde Onemli verileri korumaya ydnelik hizmet stireklilik
kontrollart.

Bu genel kontrollar zayif oldugu veya hi¢ bulunmadigi zaman uygulama
kontrollarmin  giivenilirligi ciddi bigcimde azalir. Uygulama kontrollar
bilgisayara yiiklenen bor¢ bilgilerinin dogru olmasint ve dogru sekilde
islenmesini saglamaya yardim eder. S6z konusu kontrollar, ¢cogunlukla, girdi,
isleme ve dosya kontrollar1 seklinde boliimlere ayrilir.

Veri giris kontrollari, bilgisayara girilen borg bilgilerinin dogrulugunu, tamligini
ve kesinligini saglar. Isleme kontrollari, bir bor¢ isleminin biitiin kritik
unsurlarinin temin edilip edilmedigini, girilen verilerin uygun formatta (metin
veya sayisal) olup olmadigini, degerlerin Oonceden belirlenmis Olgiilere uyup
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uymadigin1 ve iglem verilerinin ana dosyadaki gecerli kayitla uyumlu olup
olmadigimi dogrulamak tizere kullanilir. Kurum dis1 dosya etiketleri ve kurum igi
“sadece-okunur (read-only)” dosya isaretleri gibi dosya kontrollari, dogru
dosyalarin gilincellenmesini ve dosyalarin zarar gbrmemesini saglar.

Uygulama kontrollarimin ¢ogu, Maliye Bakanligi ve/veya Merkez Bankasi
tarafindan devlet borg¢larmi yonetmek icin kullanilan spesifik bilgisayar
sisteminin igine yerlestirilir. Yaklagik 50 {ilke, Birlesmis Milletler Ticaret ve
Kalkinma Konferans1 (United Nations Conference on Trade and Development -
UNCTAD) tarafindan tasarlanan bir bilgisayar sistemi olan “Bor¢ Yonetimi ve
Finansal Analiz Sistemi”ni (Debt Management and Financial Analysis System-
DMFAS) benimsemistir. Diger 54 iilke, ingiliz Uluslar Toplulugu Sekreteryasi
Borg¢ Kayit ve Yonetim Sistemini (Commonwealth Secretariat Debt Recording
and Management System/CS-DRMS) kullanmaktadir. DMFAS, Oracle’in veri
tabani sistemini kullanan Microsoft Windows tabanli bir uygulamadir. CS-
DRMS’nin, Diinya Bankasmin Siirdiiriilebilir Bor¢ Modeli’nin yan1 sira Diinya
Bankas1’nin borglu raporlama sistemi ile de elektronik baglantis1 bulunmaktadir.

Yasalar, Diizenlemeler ve Uygulamalar. Bor¢ yoneticilerinin biitge dairesi,
merkez bankas1 dahil olmak {izere, diger hiikiimet birimleri biinyesindeki
paydaslariyla birlikte (counterports) nasil g¢alisacagini ve sayistaylarin borg
sorunlart ile ilgili yetkilerinin genisligini tamimlar. Sayistaylar, borg
yoneticilerinin i¢inde faaliyette bulunduklari ortam hakkinda fikir edinmek ve
denetimlerinin kapsamini belirlemek iizere {iilkelerinin yasal ¢ercevelerini ve
mevcut bor¢lanma prosediirlerini incelemelidir (Bkz. Sekil 2).

Bazi kanunlar, cari (recurring) harcamalarin kamu borglanmasi yoluyla finanse
edilmesini yasaklayabilir, diger kanunlar, sadece yasama organi tarafindan
degistirilebilen toplam kamu borglanma tavanmi koyabilir. Yasal gerceve ayni
zamanda denetim simirlarin1 da belirleyebilir. Bazi {ilkelerde sayistaylarin,
eksiksiz bir denetim yapmak icin yasal yetkileri olmayabilir. Ornegin,
sayistaylarin merkezi hiikiimet tarafindan garanti verilen borglarla ilgili olarak
hiikiimetin kontrolundaki 6nemli tesebbiislerin bor¢ verilerini incelemek igin
yasal yetkisi olmayabilir.

Yasalarin ve diizenlemelerin incelenmesine ilaveten, sayistaylarin; uygulamada,
yazili kurallara ve yasalara uyulup uyulmadigini teyit etmeleri gerekir.
Denetcgiler mevcut bor¢ operasyonlarini gozlemleme imkani bulmali, borg
yonetiminden sorumlu gorevlilerle iletisim kurmali ve onlarin raporlarina
ulasabilmelidir.
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Bir bor¢ denetiminin parcasi olarak bazi sayistaylar biitce kaynaklarinin kdkeni
ve kullanimi agisindan kamu borglanma tahminlerinin biit¢ce iginde nasil
programlandigini inceleyebilir. Bu denetimlerde, sayistaylar, kamu borg ofisinin,
gelecek yil boyunca biitce gorevlilerine giivenilir bor¢ 6deme kosullar1 sunma
giiciinii degerlendirebilmelidir. Biitce dokiimanlari, hiikiimetin faaliyet ve
yatirrm programlarinin uygulanmasi i¢in gereken nakit kaynaklarim
belirlediginden, gelecek biitge ¢evrimi siiresince yeni bor¢ ihracina (debt
issuance) iliskin planlar olarak da goriilebilir.

Sayistaylar, ayrica, bor¢ ve nakit yonetim personeli arasinda yakin iletisime
gerek gosteren, nakit faaliyetindeki gegici aciklara fon saglanmasi igin kamu
istikrazindan (public borrowing) nasil yararlanildigini inceler. Kamu bor¢lanma
faaliyetlerini dogrudan etkileyen giiclii bir nakit yonetim sisteminin ana unsuru,
beklenen tahsilata (receipts) ve tediyelere (disbursements) dayali nakit akis
projeksiyonlart gelistirme kapasitesidir. Bu 6ngorii kapasitesi hiikiimetlerin
biitgeyi uygulama ve hizli sekilde nakit toplayip, nakit dengelerini tek tip hesap
icinde konsolide etme giicline baghdir. Nakit akislarimin ve Odemelerinin
zamanlamasinda isabet bakimindan yapilan hata, gereksiz miktarda kamu
borglanmasina ve agirt miktarda atil nakit bulunmasina yol agabilir.

Dis faktorler. Hiikiimetin borglarini 6deme hazirligimi ve giiciinii etkileyen dis
faktorler, sayistaylarca kapsami sadece bor¢ yonetim birimi ile sinirli olan
denetimlerde bile ihmal edilmemelidir. Ayrica, dis kaynakli bilgiler, borg
yonetim personelince saglanan bilgilerin dogrulanmasinda sayistaylara yardim
edebilir. Dig faktorleri degerlendirme ve {iciincii taraflardan elde edilen borg
bilgilerine erisme imkani sayistaylarin devlet bor¢larinin temerriide diisme (debt
defaults) ihtimalini degerlendirme kapasitesini gii¢lendirir.

Devlet borglarini izleyen uluslararasi kurumlar son kirk yil iginde borg
temerriitlerindeki artis1 bildirmektedir. 1956-1965 yillar arasinda 4 iilke 18 adet
borcu, geri 6deyemez iken bu say1, 1986-1994 yillar1 arasinda 65 iilke tarafindan
geri 6denmeyen 203 borca yiikselmistir. Son yillarda 6nemli uluslararasi borg
erteleme (rescheduling) girisimleri IMF’nin ve Diinya Bankasi’nin desteginde
baslatilmistir. “Agir Borg Yiikii Altindaki Yoksul Ulkeler Girisimi (HIPC) 41
ilkeye (ekteki HIPC tablosuna bakiniz) siirdiiriilebilir bor¢ seviyesine
ulasilmasini ve onlara siirekli tekrarlanan borg erteleme goriismelerinden etkili
bir ¢ikis imkani saglanmasini amaglamaktadir.
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Bu girisimler ve dis kaynaklara iligkin gecerli borg verileri hakkinda daha fazla
bilgi edinmek i¢in sayistaylar, Sekil 3’te gosterilen uluslararasi
organizasyonlarla iletisim kurabilirler. IMF ve Diinya Bankasi gibi kreditorler,
Birlesmis Milletler ve Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD) gibi
uluslararast  organizasyonlar, Paris ve Londra Kliipleri gibi kreditor
organizasyonlar1 ve kredi derecelendirme kuruluslari, borg verileri temin eden
dis kurumlar arasinda yer alir.

Sekil 3: Borg Bilgileri icin Dis Kaynaklar

Borg¢ Bilgi Kaynaklar Kuruluslar ve Baglant1 Adresleri

Diinya Bankas1 Bor¢ Raporlama Sistemi World Bank, http://www.worldbank.org

Diinya Bankasi’nin ii¢ aylik “Finansal Akimlar ve | Punam Chuhan (202) 473-3922
Gelismekte Olan Ulkeler” Raporu Pchuhan@worldbank.org

William Shaw (202) 473-0138

Uluslararasi Para Fonu Sozlesmenin IV maddesi Gozetim Danigsmanlari
http://www.imf.org/external/standarts

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Borg¢ Yo6netim ve Mali Analiz Sistemi (DMFAS),
Konferansi http://www.unctad.org

Dr. Enrique Cossio-Pascal
Telefon: 41 22 907 274
Cenevre, Isvicre

Email: dmfas@unctad.org

Ingiliz Uluslar Toplulugu Sekreteryasi Borg Kayit ve Yonetim Sistemi (CS-DRMS)
http://www.csdrms.co.uk

Dr. Dev Useree, Tel: 44 020 7747 6434, Londra,
Ingiltere

Emali: d.useree@commonwealth.int

Bagimsiz (Sovereign) Kredi Derecelendirme Standard&Poor’s Corporation

Kurumlari (212) 208-1989

Moody’s Investor Services

212) 553-1653
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Uluslararas1 kuruluslar ayrica, devlet bor¢ denetimlerinde kullanilabilecek
kriterler de saglar. Ornegin; kredi derecelendirme kuruluslart bir iilkenin
borg¢larini 6deme giicilinii ve hazirligini belirleyen ekonomik ve politik faktorleri
tespit etmigtir. Bu faktorler bir {ilkenin hiikiimet yapisindaki istikrari, iilkedeki
enflasyon seviyesini ve degisikliklerini, dis borglarin geri 6denmesi i¢in doviz
saglayan mal ve hizmet ihracatini ve merkez bankasinin rezerv dengesini
kapsamaktadir (Bkz. Sekil 4).
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Sekil 4: Standard&Poor’s Devlet Bor¢larini Nasil Derecelendirir?

S&P’un devlet borglar giivenilirlik derecelendirmesi - Nisan 1997 ay1 iginde 69 iilke
hiikiimetince yayimlanan i¢ ve dis para olarak borglart kapsayan- her hiikiimetin
borg¢larini geri 6deme niyet ve kapasitesine iliskin bir degerlendirmedir. S&P’1n
degerlendirmesi hem nitelik hem de nicelikle ilgilidir. Borcu 6deme istegi; bir hiikiimeti,
borcunu geri 6demesine imkan veren finansal kapasiteye sahip oldugunda bile,
yiikiimliiliiklerinin bir kismini veya tamamini geri 6deyememesi nedeniyle, baska bor¢lu
tiirlerinin pek ¢ogundan ayirt eden bir nitelik sorunudur.

Dis borglan derecelendirirken S&P’un gz dniinde bulundurdugu temel ekonomik ve
politik riskler asagida sayilmigtir:

Politik Kurumlar

Ulkenin hiikiimet yapisinin istikrar1 ve hukuku algilayis1 ekonomik politika
olusturulmasina yénelik parametreleri belirler. Ornegin Fransa’nin “AAA” kredi
degerliligi, bir dlgiide, 6rnegin; politika olusturmayi seffaflastiran demokratik bir siyasi
sistemi ve Ongoriilebilir bir donem i¢inde hiikiimetin politika hatalarina duyarliligini
gosterir.

Enflasyon ve Kamu Borclar:

Biitce agiklarinin 6nemli 6lgiide para basarak kapatilmasi hiikiimetlerin halk destegini
erozyona ugratan fiyat enflasyonunu kortikler. Bu tiir kosullar, devlet borglarinin geri
6denmemesine elverigli bir zemin olusturur. Bu nedenlerle, S&P enflasyon oranini,

devletin yerel olarak yaygin kredi egilimlerini belirleyen tek ve en 6nemli gosterge
olarak kabul eder.

Dis Borg¢lar

Kamu dig bor¢glanmasinin biiyiikliigiinii degerlendirmek bakimidan S&P bu biiyiikliigii,
dis borg geri ddemeleri i¢in ihtiyag duyulan dovizi saglayan mal ve hizmet ihracatinin
yillik net akis1 ile karsilagtirir. Nisan 1997 ayinda 69 devletin kamu derecelendirmesi
bakimindan kamu sektorii net dig borcunun ihracata orani ortalama %353 tiir.

Rezervler

Merkez Bankasi rezervleri bir bagka dis gostergedir, ancak bunlarin énemi
derecelendirme yelpazesine gore degisir. Rezervler hiikiimet agisindan genellikle
6demeler dengesindeki sikisma donemleri boyunca finansal tampon olarak rol oynar.
Rezerv yeterliligi hem ihracat hem de dngoriilen cari hesap agiklar1 ve toplam borg geri
o6demeleri bakimindan &lgiiliir.

Avrupa Para Birligi (European Monetary Union-EMU)

Avrupa Para Birligi’ne katilan devletlerin derecelendirmesi 6zel bir durum gésterir.
1999 yilinda olusturulan Avrupa Para Birligi’ne dahil hiikiimetler, para ve doviz
oranlarina iligkin sorumluluklarini yeni kurulan Avrupa Merkez Bankasi’na devrettiler.
Sonug olarak S&P her hiikiimetin d6viz cinsinden borcunu ayn1 gelisim iginde
degerlendirmeyi istenmektedir. Avrupa Para Birligi’ne dahil devletlerin kredi kalitesinin
ayirdedilmesi bakimindan finansal analiz, gegmiste de 6nemli oldugu gibi, temel
kriterdir.

Kaynak: Standard&Poor’s, “Devlet Kredi Derecelendirmeleri icin Bir Baglangi¢”, Creditweek, Nisan 16, 1997
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Baz1 sayistaylar devlet borglarinin siirdiiriilebilirligini, biitce esnekligini ve
bor¢larin geri 6denmesinde ortaya ¢ikan zaafiyeti (vulnerability) dlgmek igin
yiiksek diizeyli gostergelerden veya uyari sinyalinden yararlanirlar. Borcun
strdiiriilebilirligi, bir hiikiimetin mevcut programlarm siirdiirebilme ve
ekonomiye fazladan bir bor¢ yiikii getirmeksizin mevcut kredi verenlerin
taleplerini karsilayabilme derecesidir. Borg esnekligi bir hiikiimetin ya gelirlerini
yiikseltmek veya bor¢ yiikiinii artirmak suretiyle cogalan taahhiitlerini
karsilayabilmek bakimindan finansal kaynaklarimi genisletebilme diizeyidir.
Borglanma zaafiyeti bir hiikiimetin kendi kontrolu veya etkisi disindaki fon
kaynaklarina bagimli hale gelme derecesidir. Kamu Borglar1 Komitesi,
gelecekte, yiiksek diizeyli gostergeler ile diger uyari sistemleri arasindaki
iliskiyi, finansal kurumlarin seffafliginin ve gelisebilirliginin Sl¢timii de dahil
olmak iizere, daha derin incelemeyi de planlamaktadir.

Sekil 5: Devaliiasyon Krizleri ve Doviz Borclar1 Uzerindeki Kontrollar

Devaliiasyon krizleri, genellikle, d6viz cinsinden kisa donemli borglarin
stirdiiriilemez seviyede olmasiyla baglantilidir. Disaridan borglanabilen tilkelerin,
iilke i¢i tasarruflara dayanan iilkelerden sadece, daha fazla yatirirm yapma imkani
vardir. Bununla birlikte, ihracat gelirlerinin iilkenin nihai olarak yabanci para
cinsinden borglarmin geri 6denmesine yetecek olgiide dovizi saglamasi
gerekmektedir.

Bir iilkenin yabanci para cinsinden borg geri 6demeleri ihracatindan daha hizli
arttig1 zaman, tilkenin uluslararasi rezervleri kritik seviyenin altina diistiigii gibi,
6demeler dengesinin saglanmasinda da giigliikler yasanabilir ve ulusal para devaliie
edilebilir. Bundan dolay1 doviz borglar1 hizla biiyiiyen iilkeler; dis bor¢lanmalar ve
borg geri 6demeleri baski olusturma seviyesine yaklastiginda, politika belirleyenlere
erken uyar1 gonderecek i¢ kontrollar gelistirmelidir.

Hiikiimetlerin ~ borglarim1  6deme  giiciinii  etkileyebilecek dis  faktorler
degerlendirildikten sonra, sayistaylar, kamu bor¢lanma birimi veya fonksiyonu
ile ilgili bes i¢ kontrol unsurunun incelenmesine hazir olabileceklerdir.
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Sekil 6: Organizasyonel Yap1 Kamu Bor¢ Yonetimini Nasil Etkiler?

Bazi iilkelerde i¢ kontrollarin gelistirilmesi ve giiclendirilmesi ¢abalari, Maliye
Bakanliginin kamu borg¢ yonetiminden sorumlu temel kurum haline getirilmesine
odaklanmaktadir. Maliye Bakanlig1 borglar1 ve kendisinin onayini gerektiren
hiikiimet garantilerini ve biitiin kamu borglanma sézlesmelerini, Merkez Bankast ile
koordineli olarak izlemekle ytikiimliidiir.

Simdiye kadar gosterilen biitiin ¢abalara ragmen, Maliye Bakanliginin borg
yonetiminden resmen sorumlu oldugu ancak kamu borglarinin izlenmesine iligkin
kurumsal sorumlulugunun fiilen Maliye Bakanligi, Planlama Bakanlig1 ve Merkez
Bankas: arasinda boliindiigii bazi iilkelerde yapilacak ¢ok sey bulunmaktadir.
Ayrica bazi iilkelerde Maliye Bakanliginin daha 6nceden s6zlesmeye baglanmis
kamu borglarinin kayitlarini elde etme yetkisi heniiz bulunmamaktadir. Borg
kayitlarina dogrudan erisim yetkisinin yoklugu Maliye Bakanligini, planlanan borg
6deme taahhiitlerini dogru sekilde projelendirmek ve onlar1 zamaninda 6demek
bakimindan zorluklarla kars1 karsiya birakmaktadir.
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Risk Degerlendirmesi

Risk degerlendirmesi, iist yonetimin, bor¢ hedeflerine ulagsmasini engelleyen
kosullar1 ve durumlari belirleme ve bunlarin meydana gelme ihtimalini hesaba
katma siirecidir. Faaliyetlere iligskin (operasyonel) riskler, bor¢lanma iglemlerinin
yonetim seyri i¢cinde normal olarak ortaya g¢ikar. Sahtecilige iliskin (fraud)
riskler ise kisisel c¢ikar saglamak tizere kasith olarak yapilan yasa dist
islemlerden kaynaklanir. S6z konusu riskleri belirlemek ve bunlari yonetmek
tizere planlar hazirlama sorumlulugu yonetimlere aittir. Bir risk plani, risklerin
sebep olacagi zararlar1 an aza indirecek prosediirleri ortaya koyar. Kamu
borglarinin i¢ kontrollar ile ilgili bir denetim caligmas1 sirasinda, Sayistaylar
risk planimi inceleyip bu plana gore bor¢ yoneticilerinin fiill performansini
kiyaslamalidir.

Faaliyet Riskleri

Faaliyet riskleri genellikle kamu bor¢ organizasyonuna destek hizmetleri
saglayan alanlarda ortaya ¢ikar. Sayistaylar bir kamu bor¢ yonetim biriminin
organizasyonel yapisini incelerken asagida belirtilen faaliyet risklerinin farkinda
olmalidir:

i.  Gorevlerin veya fonksiyonlarin birbirinden ayrilmamasi. Kamu
borglarina  iligkin  islemler  birbirinden bagimsiz  sekilde
gerceklestirilmeli, teyit edilmeli, degerlendirilmeli, gbzden
gecirilmeli ve bagimsiz bir idari birimce izlenmelidir.

ii. Uzman personel yetersizligi. Bor¢ tacirlerinin “masa”s1 durumuna
dismekten kurtulmak igin yoneticilerin konu hakkinda yeterli
uzmanliga sahip olmalar1 gerekir. Yiritilen bor¢ islemlerinde
meydana gelebilecek hatalar1 ve mevzuata aykiriliklart (irregularities)
ortaya ¢ikarmak icin genellikle, 6n savunma hattinda personel
bulunur.

iii. Uriin riski. Yeni bor¢lanma araglar1 ¢ok karmasik veya zor anlasilir
olabilir. Bu durum, yeni bor¢lanma araglarinin kullanilmasina,
degerlendirilmesine  ve  kontrol edilmesine iligkin  destek
faaliyetlerinin yetersiz kalmasina yol agabilir.
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1v.

Vi.

Vi

—

Sistem ve teknoloji riskleri. Bu tiir riskler, personelin yeni bilgi
sistemlerine dayali teknolojik geligsmeler bakimindan
modernlesmenin siirdiiriilmesinde basarisiz olmasi veya borg yonetim
uygulamalarmi “yeniden yapilandirmaksizin”  bilgisayarli bilgi
sistemlerinin benimsenmesi durumlarinda s6z konusu olur.

Prosediirlerle ilgili riskler. Bu tiir riskler, bor¢ ydnetim
fonksiyonlarina iligkin yazili prosediirlerin bulunmadigi ve is
akisinin; tahmin edilebilir ve iyi tasarlanmig bir tarzda ve diizgiin
bicimde siirdiiriilen denetim izleriyle birlikte yapilandiriimadig
durumlarda ortaya cikar. S6z konusu yazili prosediirler, bor¢lanma
araclart ne kadar onemli ve karmasik olursa o kadar onemli ve
karmasik hale gelebilir.

Afet zararlarim karsilama. Bu tiir riskler, bor¢ organizasyonunun
bir felaket durumunda alternatif siteleri, bilgisayar kaynaklari,
iletisim sistemleri, insan kaynaklari, ticari aktifleri ve diger destek
hizmetleri i¢in bir planimin bulunmadigi durumlarda ortaya ¢ikar.
Borg¢ piyasasini olusturanlarin birbirinden farkli alternatif ticari ve
teknolojik sitelerinin bulunmasi ve “iflas noktasi”ndan minimum
tahribatla kurtulabilmeleri gerekir.

.Dokiimantasyon riskleri. Bu tiir riskler, borglanma islemlerinin;

hukuken gegerli iyi tasarlanmig anlagsmalara dayanmadigi ve gerektigi
sekilde yapilmadig1 ve zamaninda uygun teyitlerle takviye edilmedigi
durumlarda s6z konusudur. Hukuk departmanlart ve yardimei
personel ana sozlesmeleri ve destekleyici teyitleri muhafaza
etmelidir.

Viii. Degerlendirme (valuation) riskleri. Bu tiir riskler destek

Personelinin borglanma araglarinin biitiiniini en azindan mevzuata
uygunluk acisindan degerlendirmede yetersiz kaldigi veya destek
personelinin degerlendirmelerinin, sayistayin veya bagimsiz bir
tciincli tarafin degerlendirmelerinden farkli oldugu durumlarda
ortaya gikar.
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Sahtecilik Riskleri

1998 yilinda gergeklestirilen XVI. INCOSAI’'in ana temalarindan birisi —
Yolsuzluk ve Sahteciligin Ortaya Cikarilmasi ve Onlenmesi- sahteciligin sebep
oldugu zararlara yol agan kosullara ve hileli faaliyetlerin ortaya ¢ikarilmasina ve
onlenmesine yonelik denetim metotlarina dikkat ¢cekmekteydi. Kamu borglar
alaninda su {i¢ durumun mevcut olmasi halinde sahteciligin artma ihtimali daha
yiiksektir:

i.  Bor¢lanma operasyonlarii kontrol eden kisilerin beklenmedik
krizlere yol acan mali ihtiyaglar veya istekleri, tiiketimlerini artirma
arzusu veya basit hirslari vardir.

ii.  Sahtecilik yapan kisilerin, yasa dis1 faaliyetlerine mazeret bulma
yetenekleri vardir; “Devlet bana borglu”. Yasa dis1 davraniglar ile
genel kabul gérmiis diiriistlilk ve edep kavramlarimi bagdastirmak icin
hileli igler rasyonalize edilir.

iii.  Kisilerin hileli borg islemleri gerceklestirip gizleme imkanlar1 vardir.

Ust diizey hiikiimet gorevlilerinin s6z konusu ii¢ kosuldan iigiincii tiir sahtecilik
firsatlar1 iizerinde dogrudan kontrol yetkisi vardir. Sahtecilik riskini
degerlendirmeleri sirasinda, denetgiler, gegmis donemdeki sahtecilik olaylarinda
goriilen “kirmizi alarmlarn” aragtirmalidir. Yaygin sahtecilik gostergeleri asagida
siralanmustir:

(1) Kamu bor¢ operasyonlarinda, borglanma islemlerinin yiiriitiilmesi ve
muhasebelestirilmesi ile ilgili gorevlerin ayrilmasi gibi temel i¢
kontrollarin yoklugu,

(2) Gegmis donemdeki denetim bulgularinin ivedilikle diizeltilmesinde
zaafa diisen hiikiimet gorevlileri,

(3) Acik bir gorev veya kamusal politika amacit bulunmayan kamu
bor¢lanma islemleri,

(4) Denetgiler tarafindan istenildiginde belgeye dayali kanit sunma
konusunda goniilsiiz yoneticiler.
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Kontrol Faaliyetleri

Kontrol faaliyetleri hiikiimet direktiflerinin yerine getirilmesini ve hiikiimetin
bor¢lanma hedeflerine ulasilmasmma ydnelik faaliyetlerin  uygulamaya
konulmasimi saglayabilen politikalardan ve prosediirlerden olusur. Borglanma
hedefleri ile kontrol faaliyetleri arasinda etkili bir baglantinin kurulmasi ig
kontrollarin kritik bir unsurudur.

Hedefler

Pek ¢ok iilkede, bor¢ yoneticileri tarafindan takip edilen hedefler borg
yoneticilerinden bagimsiz yiiksek diizeyde bir hiikiimet yetkilisi tarafindan
belirlenmis bulunan kisa ve uzun vadeli temel sorunlara yonelir. Devletin borg
hedefleri asagidaki konular1 kapsar:

Hazine icin Likiditenin Saglanmasi. Bir bor¢ yéneticisinin oncelikli amaci
Hazine icin likidite saglamaktir. Bunun anlami; sadece mevcut borg stokunun
vade tarihlerinin makul sekilde siraya konulmasimi saglamak degil, aym
zamanda hiikiimetin kisa donemli taahhiitlerini, para basmaksizin yerine
getirmesine imkan verecek yeterli nakit stokuna sahip olmaktir.

“Likidite” saglandiktan sonra iki tali hedef gelir.

Maliyetler ve Istikrar Arasindaki Dengenin Korunmasi. Likiditenin
saglanabildigi kabul edildikten sonra ana hedef, en diisiik maliyetli ve baglantili
riskleri hesaba katmak suretiyle maliyet ve istikrar arasinda bir denge kurmaktir.
Daha uzun vadeyle temin edilen bonolarin faiz oranlar1 genellikle yiiksek
oldugundan, en diisiik maliyet genellikle kisa donemli bor¢lanma araglarindan
yararlanmak suretiyle elde edilebilir. Ancak, bu durum, risk artisini beraberinde
getirir. Bir bor¢ stoku ne kadar kisa vadeli ise nakit hareketlerinden,
enflasyondan ve faiz oranlarindaki dalgalanmalardan o kadar fazla etkilenir.
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Etkili isleyen Ulusal Sermaye Piyasasimin Desteklenmesi ve Gelistirilmesi.
Hiikiimetlerin, tahvil ¢ikarmak (bond issuance) ve alim-satim kurallarinin adil ve
seffaf hale getirilmesini saglamak suretiyle i¢ piyasalarinda en 6nemli borg
alicis1 (debt issuer) oldugu iilkelerde, bu piyasalardan yararlanan borg
alicilarinin (issuers) ve yatirimeilarin desteklenmesi gok gerekli bir husustur.

Stratejiler

Borglanma stratejileri bor¢lanma hedefleri ile dogrudan baglantili olmali ve bu
hedeflerin  degerlendirilmesine imkan verecek sekilde belirlenmelidir.
Borglanma stratejileri, yaygin olarak, kamu bor¢ stokunda bulunmasi arzulanan
ozellikler bakimindan agagidakilere benzer sekilde tanimlanir.

Dalgal (Floating) Borg¢larin Sabit Borg¢lara Orani. 12 aydan daha fazla
siirede vadesi gelen veya yeniden fiyatlandirilan (reprice) sabit borglar, genel bir
ifadeyle, pazarlanabilir borgtur. Ornegin; Kanada 1990 yilinda %50 olan bu
orani 1998’e kadar %65 e yiikseltme politikasi izlemistir. Sabit bor¢larin oranini
daha yiiksege c¢ikarilmasmmin nedeni, uzun vadeli borclarm geri ddeme
maliyetlerini istikrara kavusturmaktir.

Ortalama Vade Siireleri Sabit borglarin degisken borglara oraninin yiiksek
olmasinin sagladigi yarar, daha uzun vadeli borclarmn sagladigi maliyet
istikrarindan kaynaklanir. Borglarin vadeleri ne kadar uzun olursa, istikrar da o
kadar saglikli olur. Bununla birlikte, maliyet artisin1 gerektirebilir. Borg
yoneticisi, kazang egrisinin en ucunda bor¢lanmayla baglantili risk artisin
hesaba katmak suretiyle, maliyet ve istikrar arasindaki dengeyi degerlendiren bir
yol bulmak zorundadir.

Kazan¢ Kiyaslama (Benchmark) fhtiyaci. Bir hiikiimetin bor¢lanmaya dayali
iyi igleyen yurtici finansal piyasasini siirdiirme politikasi bulunabilir. Hiikiimet
en biiyilkk ve tek borglanici (borrower) durumundaysa, borg¢ piyasasinin
verimliligini siirdiirmek iizere farkli vade tarihleriyle ticari nitelikte (tradable)
uygun menkul kiymetler ihrag edip etmemeyi diisiinmesi gerekecektir.

Ulusal Para Cinsinden Borc¢larin Yabanci Para Cinsinden Bor¢lara Orani.
Bir iilkenin borg¢lanmasi i¢in ulusal para piyasasinin bulundugunu kabul
ettigimizde, yabanci para cinsinden bor¢lanmanin iki temel sebebi vardir: daha
diisiik maliyetler ve iilkenin doviz oranlar politikasinin bir parcasi olarak doviz
rezervini korumak. Ancak doviz cinsinden bor¢lanma bu borcun saglayacagi
yararlarla karsilastirilmasi gereken bir parasal riski de ortaya ¢ikarir.
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Nominal Borcun Gercek Borca Orani. Hiikiimetler enflasyona gore degisen
borg tahvillerini de piyasaya siirebilir. Bu tiir borca uygulanan faiz; taban faize
(ekonomistlerce reel faiz olarak adlandirir) enflasyona uyarlanmig faizin
eklenmesi ile elde edilir. Bu tiir bor¢lanma ile, hiikiimet, enflasyonla iliskili riski
kreditorlerden daha fazla iistlenmeyi kabul etmektedir. Hilkiimet enflasyonu
diisiirme politikasinin etkili olacagina inaniyorsa, bu takdirde, bdyle bir yatirim
politikasi hiikiimete daha az maliyetli olabilecektir. Hiikiimetler, ayrica, piyasaya
dayali bir enflasyon beklenti diizeyi olusturmak amaciyla enflasyona endeksli
borg senedi de ¢ikarirlar.

Faaliyet Plan1

Bor¢ programi uygulamasi, bor¢glanma hedefleri ve stratejileri ile tutarli bir
faaliyet planinin (operasyonel plan) gelistirilmesini kapsar. Bu plan, bor¢lanma
senetlerinin satisi, kredi verenler ve komisyoncularla (underwriters) iliskilerin
gelistirilmesi, toplamaya ve 6lgmeye yonelik kontrol sistemlerinin olugturulmasi
ve borg islemlerinin diizeyinin ve bunlarla baglantili risklerin raporlanmasi ile
ilgili prosediirleri i¢inde barindirir. Bir borg¢lanma programinin gerektirdigi
adimlardan bazilar asagida yer almaktadir:

Oncelikli Tacirlerin (Dealers) Secilmesi, Yerel ve/veya Yabanci. Cogu
hiikiimet bor¢ enstriimanlariin ihracina yardimci olmak igin, tacirlerden/borsa
spekiilatorlerinden/komisyonculardan yararlanir. Tacirlerin se¢imi (bdlgesi,
milliyeti ve diger 6zellikleri) ve ihra¢ edilen her tahvilin maksimum payi, borg
stratejisi ile uyumlu kriterlere dayandirilir.

Elverisli Bor¢ Ihra¢ Isleminin Tasarlanmasi (acik artirma veya diger
araclarla). Tahviller genellikle ya acik artirma (auction) ya da “pazarlik” (on
tap) yoluyla tacirlere dagitilir. islemler, piyasa giivenilirligini saglayacak sekilde
tasarlanir. Bu; piyasalarin seffaf, diizenli, akiskan (liquid) ve verimli olmasi
anlamina gelir.

Paydaslarla iliskileri Siirdiirecek Bir Program Hazirlanmasi. Borgluya
duyulan giivenin korunmasi hem iilkenin ekonomik istikrar1 hem de borg ihrag
edenin (issuer) seffafligi bakimindan Onemlidir. Uluslar, bagimsiz olmakla
birlikte, hala paydaslarinin giivenine bel baglarlar. Bu baglamda, piyasalar
stirprizden hoslanmaz. Paydaslar hiikiimetlerden acik ve tutarli bir yap1 i¢inde
davranmalarim1 bekler. Seffaf ve giiven veren bir programin siirdiiriilmesi;
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islemler, tebligat, ihra¢ programlar1 vb. konular hakkinda paydaslarla diizenli
bi¢cimde miizakerelerde bulunulmasi ile miimkiindiir.

Faaliyet Risklerinin Belirlenmesine ve Yonetilmesine Doniik Bir Program
Olusturulmasi. Bu konu Risk Degerlendirmesi boliimiinde ele alinmigtir.

Finansal Giivenilirligin Korunmasima Yonelik Prosediirlerin Tespit
Edilmesi. Kontrolun temel unsuru; sahtecilige, finansal ihmale, finansal
kurallarin ihlaline ve varliklarin veya kamu parasinin kaybina iligkin risklerin
azaltilmas1 veya en aza indirilmesidir.

Denetim Hedeflerinin ve Prosediirlerinin Belirlenmesi. Sayistaylar, bu
noktada, yukarida belirtilen faaliyetlerin her birinin biinyesine konulmus
bulunan kontrollar1 incelemeye yonelik denetim prosediirleri gelistirirler.
Denetim prosediirleri borglanma operasyonlarini giinii giiniine izleyen ve
faaliyetlerin bor¢lanma hedefleri ve stratejileri ile uyumlu olduguna dair
giivence saglayan inceleme raporlarini kapsar.
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Sekil 7: Sayistaylarca Denetlenen Kamu Borglari: Arjantin Ornegi

Arjantin Sayistayinin gorev alani asagidaki kamu borg alanlarii kapsar:
1. Kamu Bor¢ Stokunun Finansal Denetimi

Arjantin Sayistay1 ornek olarak secilen hiikiimet tahvillerinin denetimini yiiriitiir; bu
denetim nakit girislerinin, ilgili mevzuat ve diizenlemelerin, muhasebe kayitlarinin,
ana paraya ve faize iligkin geri ddeme programlarimnin ve finansal aracilara
(intermediaries) verilen komisyonlarin tetkiklerini gerektirir. Bu tiir denetim
Ekonomi ve Bayindirlik isleri Bakanlig1 igindeki i¢ kontrol ve muhasebe
sistemlerinin lizerinde yogunlagir.

Kamu borglarmin denetiminin bir pargasi olarak Arjantin Sayistayi, dis olaylar
dolayistyla maruz kalinan riski tahmin etmek tizere degisik rasyolar gelistirmistir.
Ekonomi ve Bayindirlik isleri Bakanlig1 igindeki Uluslararast Kuruluslar ve
Uluslararas1 Hesaplar Boliimii bu rasyolarin hesabr i¢in gerekli bilgileri temin eder.
Arjantin Sayistayi, hiikiimet biitgesinin borglarini geri 6deme kapasitesini 6l¢gmek
i¢in, Borg/ Gayr1 Safi Milli Hasila, Bor¢/Merkez Bankasi1 Rezervleri, Borg/Ihracat
Gelirleri ve Faiz Odemeleri/ithalat Gelirleri gibi oranlardan yogun bigimde
yararlanir. Bu rasyolar hiikiimetin 6deme kapasitesinin (solvency) evrimini izlemek
icin y1llik olarak hesaplanir. Arjantin’in s6z konusu rasyolar1 Latin Amerika
bolgesinde yer alan Meksika, Brezilya ve Sili gibi diger tilkelerle karsilastirilir.

2. Faiz Odemelerinin Denetimi

Arjantin Sayistay1; Bor¢ Yonetim Departmani, Genel Muhasebe Departmant,
Ulusal Hazine, Kredi Miizakere Departmani ve Ulusal Biitce Departmani tarafindan
iiretilen verileri kullanarak faiz 6demeleri hakkinda ayrintili bir denetim yiiriitiir.
Baslica denetim gorevi, borg geri ddemelerinin ve komisyonlarin idari yonetimine,
ve ilgili kontrollarin denetimine yogunlasir. incelemeler biitge 6deneklerinin ve
6demelerin kanitlarini olusturan belgelere dayal olarak gerceklestirilir.

Arjantin Sayistay1 ayrica asagidaki kamu bor¢larinin raporlanmasi ve agiklanmasi
alanlarindan sorumludur.

1. Uluslararasi Finansal Kuruluslara (International Financial Institutions-
IFIs) Yonelik Finansal Denetim Raporlari

Arjantin Sayistay1 Diinya Bankasi, Inter-Amerikan Kalkinma Bankasi ve Birlesmis
Milletler Kalkinma Programi (UNDP) tarafindan bu iilkedeki kurumlara verilen
kredileri denetler. Bu kredilerle finanse edilen her bir program igin Sayistay, nihai
bir denetim raporu yayimlar.
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Sekil 7: Sayistaylarca Denetlenen Kamu Borglari: Arjantin Ornegi (devam)

2. Uluslararasi Finansal Kurumlara (IFIs) Yonelik Performans Denetim
Raporlan

Benzer sekilde Arjantin Sayistayi, Uluslararasi Finansal Kurumlar tarafindan
finanse edilen programlari ve projeleri verimlilik, etkinlik ve tutumluluk
bakimindan izler ve ulasilan hedefleri inceler. Planlanan ve gerceklesen sonuglar
arasindaki bosluklar ve farkliliklar Sayistay tarafindan degerlendirilir.

3. Kamu Bor¢larinin Evrimi Hakkinda izleme Raporu

Arjantin Sayistay1 Ulusal Kamu Bor¢ Stokunu her y1l 30 Hazirandan baslayarak 31
Aralik tarihine kadar izler. Sayistay borg bilgilerini Ekonomi ve Bayindirlik Isleri
Bakanligindan saglar ve bunlar1 kredi anlagmalarinin incelenmesinden ve diger
kaynaklardan elde ettigi kendi verileri ile karsilagtirir.

Elde edilen sonuglar, her bir tarih i¢in kamu borg stokuna iliskin rakamlar1 belirler.
S6z konusu borg stoku asagidaki gibi analiz edilir ve raporlanir:

1) Yerel ve uluslararasi paralarla ihrag edilen hiikiimet tahvilleri,
2) Cok tarafli kurumlardan saglanan krediler,

3) Ticarl, iki tarafli ve Paris Kuliibii borglari.

Arjantin Sayistay1 tarafindan yapilan diger degerlendirmeler borg tizerinde etkili
olan doviz ve faiz oranlarini, borcun vadesini, bor¢ stokunun para cinsine gore
siniflandirilmasini ve faiz orani tiirlerini kapsar.
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Bilgi ve Iletisim

Kamu borg¢ hedeflerini gergeklestirmek amaciyla politika belirleyicilerin, devlet
borg bilgilerini amaca uygun ve giivenilir bicimde tutan ve yayimlayan bir bilgi
sistemine dayanmalar1 gerekir. Amaca uygun ve gilivenilir devlet borg
bilgilerinin {iretilmesi asagidaki kosullar altinda daha kolaydir:

i.  Biitce, nakit ve kamu bor¢lanma operasyonlarinda tek tip bir devlet
muhasebe sistemi diizenli bir sekilde kullanilir.

ii. Entegre bir veri tabani; nakit, biitce ve kamu bor¢ verilerinin
tutarliligim saglar ve operasyon birimleri icinde ve arasinda bilgi
akisini kolaylastirir.

iii. Bir muhasebe standartlar1 olusturma kurulu, tek tip bir muhasebe
sistemi ve raporlama yiikiimliiliiklerinin bi¢imini ve icerigini belirler.

iv. Kurumlararas1 koordinasyon gruplari, bilgi sistemlerinin giivenilir ve
ihtiyaclara duyarl bir tarzda gelismesini yonetir.

Kamu bor¢lanma islemleri bakimindan nakit bazli veya karma sistem yerine
tahakkuk esasli muhasebe tavsiye edilmektedir. islemlerini nakit esasina gore
kaydeden hiikiimetler, satin alinan ancak bedeli heniiz 6denmeyen mal ve
hizmetlerin saticilarina (vendors) kars1 yiikiimliiliiklerini -ki, genellikle dnemli
miktarda taahhiitlerdir (liability)- gézden kagirabilmektedirler. Benzer sekilde,
kredi ve bor¢ garanti programlarini nakit esasli muhasebe icinde yiiriiten
hiikiimetler, yiikiimliiliiklerini, taahhiitleri {stlendikleri zamandan ¢ok
istihkaklar1 Odedikleri zaman kabul edebilirler. Bu muhasebe metodu kamu
borglarinin oldugundan daha az gosterilmesine neden olmakta ve kredi
yoneticileri bakimindan yaniltici tesvikler olusturmaktadir.

Zamaninda verilen kamu borg¢lanma raporlari mevzuata aykiriliklarin
onlenmesine ve varliklarin korunmasina yardimci olur. Kamu borg operasyonlari
biiyiik miktardaki parayla baglantili oldugundan, kamu borg islemlerine iligkin
nakit girisleri ve 6demeler hakkinda zamaninda saglanan bilgi, sahtecilik sugunu
isleyenlerin cesaretini kirabilir.
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Sekil 8: Hiikiimetin Kendi Bor¢ Faaliyetleri Hakkinda Bir Raporu: Kanada
Ornegi

1991 yilindan beri, Kanada Hiikiimeti Maliye Bakanlig1 bir Bor¢ Operasyonlari
Raporu (Simdilerde Bor¢ Ydnetim Raporu olarak adlandirilmaktadir)
hazirlamaktadir. S6z konusu rapor hem gecen yil i¢in hem de tarihsel bir
perspektiften bor¢lanma programinin gesitli cephelerini tanimlayip agiklar. Bu rapor
hiikiimetin borg¢ yonetimi, bor¢lanma ve nakit yonetim faaliyetlerini ele alir ve
Kraliyet sirketlerinin (devlet yatirimi) bor¢lanmasina iliskin arka plan bilgiler
saglar. En son rapor, piyasa katilimcilarina hiikiimetin borg stratejileri ve
halihazirdaki sorunlar hakkinda daha iyi fikir vermek iizere ¢ok daha fazla gelecege
doniiktiir. Ornegin, rapor, agiklarin azaltilmas: ve artan piyasa bor¢lanmasinin
uygulamada bertaraf edilmesi nedeniyle, hiikkiimetin su siralar likit ve verimli bir
piyasanin korunmasi iizerine yogunlastigini vurgulamaktadir.

1997 yili Borg¢ Yonetim Raporu halen uygulanan federal bor¢ yonetim stratejisine,
30 Kasim 1997 tarihi itibariyle federal bor¢ programlarinin durumuna genel olarak
bakmakta ve 1996-1997 dénemindeki federal bor¢ operasyonlarini incelemektedir.

Rapor asagidaki sekilde boliimlere ayrilabilir:

e Borcun yapisi ve boyutlari dahil olmak tizere federal bor¢ yonetim ortami ve
halihazirdaki fiskal ortam,

o Yiiriirliikteki federal borg yonetim stratejisi ve federal borg yoneticileri
hakkinda bir 6zet,

e Halihazirdaki borg yonetim sorunlari ve bunlar1 gidermeye doniik girisimler,
o Federal borg programlarinin ayrintilari,
o Kanada Hiikiimetinin elindeki piyasa bor¢larinin dagilimi,

e 1996-1997 déneminde hiikiimetin ulusal ve yabanci para cinsinden bor¢lanma
operasyonlar1 hakkinda bir inceleme,

e 1996-1997 donemi federal ve kurumsal bor¢ operasyonlari hakkinda
istatistiksel bir dzet.
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Izleme

Higbir organizasyonun tasarimi ve faaliyeti degisiklik ihtiyacindan uzak
kalamaz. Bu itibarla, karar alicilarin ortamdaki degisimi farketmesine ve borg
yoneticilerinin hizli ve etkili karsilik vermesine yardimci olan ve degisimin
izlenmesine yonelik uygun araglar uygulamaya konulmalidir. Kamu borglar
tizerindeki i¢ kontrollarin izlenmesi; kurumsal kreditorler ve bagimsiz kredi
dereceleme kuruluglar1 dahil olmak iizere dis paydaslarin ve uluslararasi
organizasyonlarin raporlar gibi lilke dig1 gruplarin iletisimlerinden yararlanmay1
gerektirebilir.

Izleme, hem normal olarak siiregelen kamu bor¢lanma operasyonlar araciligiyla
hem de denetime odakli bicimde ayr1 ayr1 gergeklestirilebilir. Bor¢ yoneticileri,
normal olarak periyodik raporlara ve beklenmedik egilimleri ve degisimleri
tespit etmek icin iilke i¢i ve disi paydaslardan gelen incelemelere dayanir.
Stireklilik temelinde izleme; periyodik site ziyaretlerinden yararlanmanin,
prosediirlere uyulup uyulmadigini belirlemek {izere yapilan kontrollarin ve
yonetim raporlarini incelemenin ayrilmaz bir pargasidir. Ayrica, zaman zaman
ist diizey bor¢ yonetimi i¢ kontrollarin degerlendirilmesini yapmak {izere ayri
bir ¢alisma isteyebilir.
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Denetim Hedefleri ve Yontemleri

Bu boliim; kontrol ortami, risk degerlendirmesi, kontrol faaliyetleri, bilgi ve
iletisim ile izlemeden olusan bes i¢ kontrol unsurunun her biri i¢in gelistirilen
denetim hedefleri ile prosediirlerini ele almaktadir. Bu boéliimde siralanan
denetim prosediirlerinde asagidaki bilgi kaynaklarindan genis Olgiide
yararlanilmistir.

1. Gegmis doneme ait denetim tecriibesi,

2. Kamu borg yetkilileriyle yapilan goriismeler,

3. Ust diizey kamu borg yetkililerinin ayrintili biyografik ézellikleri,
4. Organizasyon semalart,

5. Prosediirlere iliskin elkitaplari,

6. Kamu borglarna iliskin konular1 ve raporlar1 kapsayan mevzuat ve
diizenlemeler,

7. Y Onetim raporlari,
8. I¢ denetim raporlari,

9. Toplanti tutanaklart.
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Kontrol Ortamr?

Daha 6nceden tartisildigi gibi, kontrol ortaminin unsurlari;

A) Diiriistliik ve ahlaki degerler,
B) insan kaynaklar1 politikalari, ve
C) Organizasyonel yap1

seklinde siniflandirilabilir. Bu unsurlara iligkin denetim hedefleri ve yontemleri
asagida liste halinde verilmistir.

A. Diiriistliik ve Ahlaki Degerler

Hedef 1: Meslek Ahlak Kurallarinin (code of conduct) mevcut olup olmadigimin
ve nasil uygulandiginin belirlenmesi.

Prosediirler: Sayistaylar, asagidaki sorularin yanitlarim s6zel ve yazili kanitlara
dayal1 olarak elde etmelidir:

1. Yonetim, kendinin ve personelin tutumu ve davranisi
bakimindan bir kiyaslama olarak kabul edilmek iizere,
yonetimine ve personele uygulanacak yazili bir Meslek
Ahlak kurallar yayimliyor mu?

ii. Meslek Ahlak kurallar1 ¢ikar catigmalarini ve arzulanan
davranis standartlarini kapsiyor mu?

iii. Kurallar bor¢ yonetim biriminin biitiiniine iletilmis mi?
iv. Calisanlar bu kurallar1 periyodik bi¢imde onayliyor mu?
v. Calisanlar, yakisiksiz davranisla karsilastiklarinda yapmalari

gerekenlerden haberdar m1?

2 Bu boliimdeki sorular Ingiltere Sayistay: tarafindan hazirlanmis olan Kontrol Ortami Anketinden temin
edilmistir.
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V.

vii.

Viii.

iX.

Yonetimin c¢alisanlarla, misterilerle, kredi verenlerle ve
sigortacilarla iligkilerini diizenleyen yazili politikalar
yiiriirlikte mi?

llgili taraflara iliskin islemler hakkinda yazili politika var
mi?

Kabul edilebilecek hediyeler ve agirlamalar konusunda
yazil1 bir politika var m1?

Onemli kamu bor¢ yetkililerince parasal ¢ikarlarn
(pecuniary benefit) ve kurum disi finansal ¢ikarlarin
(sponsorluk, komisyon 6demeleri, yoneticilik benzeri seyler
dahil) bildirilmesi konusunda yazil1 bir politika var mi?

Onemli kamu borg islemleri yapilmadan veya emirleri
verilmeden Once, miisterek miilkiyet (common ownership),
yoneticilik ve aile iligkilerini ortaya ¢ikarmak iizere
bagimsiz kontrollar yapiliyor mu?

Hedef 2: Borg yoneticilerinin i¢ kontrollara yonelik yaklagimlarinin tespit

edilmesi

Prosediirler:

Sayistaylar asagidaki sorulari yanitlamak {izere belgeleri

incelemelidir.

ii.

1.

1v.

Yonetim kontrol ortaminin ve i¢ kontrollarin bagimsiz
olarak degerlendirilmesini tesvik ediyor ve buna uygun
davraniyor mu?

Denetgilerin ~ yonetim  kademelerine  gonderdikleri
miizekkereler/raporlar  (management letters) gozden
gegiriliyor ve kurul diizeyinde cevaplandiriliyor mu?

Kontrollar hakkindaki i¢ denetim raporlar1 {ist yonetim
tarafindan destekleniyor mu?

Ic ve dis denetim diizenlemelerinin gozetimiyle ilgili bir
denetim komitesi bulunuyor mu?
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V.

Vi.

Vii.

Viil.

Yonetim, davranis kurallari ve mevzuat ihlallerine aktif bir
sekilde miidahale ediyor mu?

Organizasyon genelinde iletisimle ilgili ihlallerden dolay1
disiplin 6nlemleri alintyor mu?

Yonetim normal prosediirleri, kurallart veya i¢ kontrollar:
hi¢ gozardi ediyor mu? Bu tiirden ihlaller belgeleniyor ve
aragtirtliyor mu?

Yonetim bir i¢ denetim g¢alismasi i¢in uygun kademelerde
yeterli isgiiciinii tahsis ediyor mu? I¢ denetim
fonksiyonunun uygun biiyiikliikte, kalitede ve bagimsiz
olup olmadigini goz 6niinde bulunduruyor mu?

B. Insan Kaynaklar: Politikalar

Hedef 1: Bor¢ yoneticisinin ise alimmasina, gorevde tutulmasma ve

odiillendirilmesine  yonelik  politikalarin ~ ve  uygulamalarin

belirlenmesi.

Prosediirler:  Sayistaylar asagidaki sorulara cevap verecek belgeleri

incelemelidir:

ii.

iii.

1v.

Ust diizey bos kadrolar, uygun vasiftaki kisiler (dahili
ve/veya harici) i¢in genis 6l¢ekte ilan ediliyor mu?

Yikselme ve atanma mekanizmalari, hamiligi (patronage)
ve akraba kayirmaciligini onleyecek sekilde, tarafsiz, seffaf
ve uygun kriterlere dayali mi?

Kidem tazminatlari, emekli ikramiyeleri de dahil olmak
izere, ddiillendirme i¢in bagimsiz bir inceleme (6rnegin bir
sponsor birim veya ddiillendirme kurulu) s6z konusu mu?

Performans degerlendirmelerinde (appraisals) kisa donem
performans hedeflerinin basarilmasi disinda bagka faktorler
yer aliyor mu?

Performans degerlendirmelerine diiriistliik ve ahlak kriterleri
dahil ediliyor mu?
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V.

Vil.

Viil.

iX.

Kilit gorevdeki onemli yetkililerin yeterliligi ve fonksiyonu
hakkinda bagimsiz bir inceleme (6rnegin; i¢ denetim, dis
denetim veya gozetim kurulunca yapilan) var mi?

Gorev tanimlari (job descriptions) var mi? Varsa, kontrol ile
ilgili sorumluluklara yeterli 6lgtide atif yapryor mu?

fcrai  gorevler icin uygun kademedeki  yOnetim
gorevlendiriliyor mu?

Devredilen yetkiler uygun goziikiiyor mu?

Hedef 2: Bor¢ yoneticisinin ise alinma ve egitim politikalarmin ve

uygulamalarmin saptanmasi.

Prosediirler: Sayistaylar, belgeleri incelemek ve gozlem yapmak suretiyle,

asagidaki sorular1 yanitlayacak kanitlar elde etmelidirler:

ii.

ii.

1v.

Ise alinma politikalar1 yazili m1? Is bagvurularinin elemesini
ve adaylarm ise alma miilakatlarini; bos kadrolar igin aranan
kosullar1 bilen ve yeterli miilakat becerilerine ve gerekli
egitime sahip yonetim personeli yapmalidir.

Adaylarin  deneyiminin, vasiflarinin ve referanslarinin
dogrulugunu arastirmak i¢in elverisli prosediirler bulunuyor
mu?

Sozlesmeli istihdam (hiring) politikalar1 su¢ kayitlarinin
arastirtlmasini gerektiriyor mu?

Yeni istihdam edilenler, sorumluluklart ve yOnetimin
kendilerinden beklentileri hakkinda tercihan, kapsamli
bicimde kaleme alinmigs ve c¢alismalari  boyunca
giincellestirilen gorev tanimlar1 araciligiyla bilinglendiriliyor
mu?

Her bir calisanin is performansinin uygun hiyerarsideki
yonetim tarafindan diizenli olarak incelenmesi s6z konusu
mu? Ve bu inceleme daha iist kademedeki yonetim
tarafindangdzden gegiriliyor mu?
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V.

Vil.

Viil.

Performans incelemeleri (performance reviews) calisanlarin
simdiki ile gelecekteki gelisim ve egitim ihtiyaclarin
iceriyor mu?

Yetersiz performans i¢in disiplinle ilgili veya iyilestirici
prosediirler bulunuyor mu?

Kurumun davranis kurallarmi ¢igneyen veya calisanlarin
kabul edilemez nitelikteki baska hal ve tavirlar i¢in disiplin
ile ilgili uygun prosediirler var m?

C. Organizasyonel Yapi

Hedef 1: Bor¢ yonetiminin organizasyonel yapisinin belirlenmesi.

Prosediirler: Sayistay belgeleri incelemek ve gozlem yapmak suretiyle asagidaki

sorular1 yanitlamak iizere kanitlar elde etmelidir:

ii.

iii.

1v.

V.

Agik bir sekilde tanimlanmig ydnetim/organizasyon yapisi
var mm? Bu yapt organizasyonun fonksiyonlarmin ve
personelin biitliniinii kavrayan acgik raporlama zincirine
sahip mi?

Kamu borg yetkililerinin sorumluluklarn agik ve net seklide
belirlenmis mi? (tercihan yazili)

Kamu borg yetkililerinin is s6zlesmeleri (s6zlesme siireleri,
ticret kosullar1 ve benzeri bakimdan) makul mu?

Ust yonetim yapisi iginde yetki ve sorumluluk ayrrimi
bulunuyor mu? (Ornegin; icract olmayan (non-executive)
direktorler, denetim komiteleri, bagkan (chirman) ile genel
miidiiriin (chief executive) sorumluluklarmin ayrilmasi ve
uygun kademedeki yetkililerce yapilan gézetim)

Kurul (veya onun muadili) uygun diizeyde bir dizi
uzmanliga ve deneyime (ekonomi, maliye, muhasebe ve
bilgi sistemleri gibi alanlarda) sahip mi?

Hem kamu bor¢ operasyonlarina hem de maliye/muhasebe
ile ilgili prosediirlere iliskin giincellestirilmis uygulama
elkitaplar1 bulunuyor mu?
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D. Bilgisayara Dayal Bor¢ Yonetim Sistemleri

Hedef 1: Bilgisayara dayali bor¢ bilgi sisteminin genel Kkontrollarinin

degerlendirilmesi.

Prosediirler:

ii.

1il.

1v.

Vi.

Vil.

Viii.

Sayistaylar  asagidaki  sorular1  cevaplayacak  kanitlar
toplamalidirlar:

Bilgisayara dayali bor¢ bilgi sistemi, Maliye Bakanligi,
Merkez Bankasi veya her ikisi i¢indeki iist diizey yetkililere
rapor veren yliksek kademeli bir kisi tarafindan yonetiliyor
mu?

Yazilim hazirlayanlarm, bilgisayarlar1 caligtirmalarina ve
gercek borg verilerine dayanan yazilimi kullanmalarina
engel olunuyor mu?

Borg¢lanma program ve borg bilgileri sadece bir sorumlunun
(custodian) yetkilendirdigi kisilerce korunuyor ve kontrol
ediliyor mu?

Borglanma programi ve borg bilgileri sorumlusu programlari
calistirmak veya borg¢ bilgilerini degistirmek amaciyla
bilgisayar donanimlarina erisiyor mu?

Sifreler resmi olarak tespit ediliyor, rutin bir sekilde
degistiriliyor ve yetkisiz kisilerin kullanimindan korunuyor
mu?

fletisim hatlan {izerinde yetkisiz bilgisayar terminallerinin
erisimini 6nlemek iizere terminal tanitim kodlar1 bulunuyor
mu?

Halihazirdaki yetkili personele iligkin listeler ve bunlarin
yetkilerinin sinirlar1t muhafaza ediliyor ve teyit ediliyor mu?

Gizli nitelikteki kagit bilgisayar ciktilar1 atilmadan Once
diizenli olarak imha ediliyor mu? Diskette ve teyp
bantlarinda bulunan bor¢ Dbilgileri adresleri dosya
komutundan ¢ikarildiginda, baglantili dosya tamamen
siliniyor mu?
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1X.

Xi.

Borg bilgilerinin gizlice nakledilmesini onlemek i¢in
sifrelemeden yararlaniliyor mu?

Borglarla ilgili bilgisayar donanimi, tanitim numaralari ile
etiketlenmis ve belirli ¢aliganlara tahsis edilmis mi?
Finansal kayitlar ile envanter kayitlar1 arasinda mutabakat
var mi1?

Yenilenen iglemlerin borg verilerini teyit etmek i¢in yazilim
degisiklikleri dogru bi¢cimde test ediliyor mu?

Hedef 2: Bilgisayara dayali bor¢ bilgi sisteminin uygulama kontrollarinin

degerlendirilmesi.

Prosediirler:

il.

iii.

1v.

V.

Sayistaylar asagidaki sorulart yanitlamak {izere kanitlar
toplamalidirlar:

Bor¢ Dbilgileri Dbilgisayara girildiginde, bu bilgilerin
dogrulugunu tespit etmek igin bilgisayar sistemi i¢ine imla
kontrollar (edit checks) tlirlinden kurallar yerlestirilmis mi?

Bor¢ islemlerinin islenmesindeki hatalardan bor¢lanma
gorevlileri ivedilikle haberdar ediliyor mu?

Giincellenen borg bilgilerinin dogrulugunun arastirilmasi ve
dosyalarin kazaen zarar gormesinin Onlenmesi ic¢in dosya
kontrollarindan yararlaniliyor mu?

Bor¢ dosyalarinin, programlarin ve belgelerin yedek
kopyalar1 saklantyor mu?

Programlar, uygulamalar ve bor¢ veri girisi prosediirleri ile
ilgili kafi miktarda belge var mi?

Itiraz raporlar ivedilikle bor¢ yoneticilerine sunuluyor mu?
Itirazlar arastiriliyor ve ¢dziime kavusturuluyor mu?
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Risk Degerlendirmesi

Daha once tartisildign gibi, kritik gorev ayrimlart ve egitimli personeli
bulunmayan, teknik standartlar1 karsilamayan sistemlere sahip, gayrl resmi
prosediirlerle ¢alisan, bor¢ senetlerini diizenli olarak yeniden degerlendirme
kapasitesi olmayan ve borg¢ islemlerine ait belgeleri eksiksiz tutamayan borg
yonetim birimlerinde faaliyetlerle baglantili risk faktorleri daha biiyiiktiir.
Faaliyetlere ve sahtecilige iligkin risklere yonelik denetim hedefleri ve
prosediirleri agagida gosterilmistir:

Hedef I: Bor¢ yonetim operasyonlarinda faaliyet riski gostergelerinin mevcut
olup olmadiginin tespit edilmesi.

Prosediirler: Asagidaki sorularin cevaplanmasina yetecek kanitlar toplayin.

i. Varliklarin (bor¢ senetleri, nakit) korunmasindan sorumlu
personel muhasebe gorevinden ayrilmis durumda mi?

ii. Kamu borglarinin  muhasebelestirilmesinden  sorumlu
personele nakite, bor¢ enstriimanlarina veya banka
hesaplarina erigsme yetkisi veriliyor mu?

iii. Kamu bor¢lanma islemlerinin onaylanmasindan sorumlu
personel ilgili varliklarin korunmasi goérevinden ayri
tutulmus mu?

iv. Kamu bor¢ islemleri sadece bir personel tarafindan
kaydedilmesin diye, bor¢ isleminin tali ve biyilk
defterlerdeki ilk kaydi ile nihal haline kadar olan borg
boliimleri birbirinden ayrilmig mi?

V. Borg islemleri ile mesgul olan uzmanlarin ve bunlarin
gozetmenlerinin ve veri isleme personelinin teknik
diizeydeki deneyimleri ve borg yonetimi alanindaki vasiflari
karsilastirilabilir mi?

vi. Borg yonetim personeli, goreve ilk kez onerilmeden once,
yeni ve karmasik borg¢ firlinlerinin degerlendirilmesinde,
ticaretinde ve islenmesinde gerektigi gibi egitiliyor mu?
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Vii.

Viil.

iX.

Xi.

Borg islemlerinin kaydedilmesine, bilgisayara girilmesine ve
raporlanmasina yonelik sistemler giivenilir mi? Bu sistemler
en son teknik standartlara uygun mu?

Borg¢ yonetim birimi i¢indeki prosediirler yazili, dnceden
belirlenmis mi ve gerekli denetim izini muhafaza edecek
sekilde iyi tasarlanmig mi1?

Borg yonetim birimi bir felaket durumunda; alternatif site,
bilgisayar ve iletisim personeli, ticari kolayliklar ve diger
destek hizmetleri ile ilgili planlar hazirliyor mu?

Borglanma islemleri dogru bigimde uygulamaya konulan ve
zaman bakimindan uygun tarzda diizenlenmis belgelerle
desteklenen iyi tasarlanmig ana s6zlesmelere uygun bigimde
yiritiliyor mu? Borg islemleri devlet mallarinin teminat
gosterilmesi, nakit hasilatin kullanilmasi ve borglarin
yeniden yapilandirilmas1 anlagmalar1 da dahil olmak iizere,
mevzuata ve sinirlayict kurallar koyan anlagmalara gore,
gerceklestiriliyor mu?

Bor¢ yonetim personelinin bor¢ senetlerinin tiimii igin
bagimsiz bir piyasa degerlendirmesi yapma yetenegi
bulunuyor mu?

Hedef 2: Bor¢ yonetim faaliyetlerinde sahtecilik veya yiiksek risk

gostergelerinin mevcut olup olmadiginin tespit edilmesi.

Prosediirler: Asagidaki sorular cevaplamaya yetecek kanitlari toplayin.

L.

ii.

iii.

Kamu borg gorevlileri denetgilere bilgi sunmada isteksiz mi
davraniyorlar?

I¢ kontrollarmn yetersizligi ile ilgili gegmis dénem denetim
bulgular1 gézardi m1 edilmis?

Kisisel kazang saglama veya devlet borglarinin durumunu
veya kosullarini lehte gdsterme niyetiyle yasal olmayan
amaglar igin emredici politikalart ve usulleri hesaba
katmayan 6nemli bir yonetim riski var mi1?
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1v.

V.

Vii.

Viii.

iX.

Xi.

Xii.

xiii.

X1v.

XV.

XVI.

Kamu bor¢lanma islemlerinde daima seri numarali belgeler
kullaniliyor mu?

Fotokopisi kullanilan veya kaybedilen bor¢ belgeleri var
mi1?

Belirli bir amactan yoksun, aciklanamayan kamu borg
operasyonlar1 var mi1?

Ust diizey gorevlilerce onaylanmamis kamu borg islemleri
var mi1?

Kamu borclanma senetleri 6zel yatinmecilarla birlikte iyi
niyet esaslariyla piyasada olusan degerinden baska bir
degerle alinip satiliyor mu?

Yabanci banka hesaplarin1 kullanan hiikiimet yetkilileri
hesaplarimi bir girket ismi altinda tutuyorlar mi?

Banka mevduatlari, 6demeler ve kamu borcu muhasebe
kayitlar1 arasinda ¢eligkili  farkliliklar ~ (unreconciled
discrepancies) bulunuyor mu?

Islem gérmeyen banka hesaplari ile ilgili agiklanamayan
kamu borg iglemleri var mi1?

Kamu bor¢lanma igslemlerinde kullanilan denge hesaplarinda
beklenmeyen limit dis1 krediler (overdrafts) veya diisiisler
(declines) s6z konusu mu?

Uygulanamayan bor¢ diizenlemelerinde veya muhasebe
bildirimlerinde son dakika degisiklikleri oluyor mu?

Kontrol faaliyetlerini yliriitmek {izere yeterli egitimi
olmayan yeni personel gorevlendiriliyor mu?

Bilgisayara dayali yeni bor¢ bilgi sistemleri gerekli testler
yapilmadan kuruluyor mu?

Yeni bor¢ senetleri veya islemleri hiikiimetin finansal
durumu ve biitge tizerindeki etkileri biitiiniiyle anlagilmadan
m1 Oneriliyor?
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Kontrol Faaliyetleri

Kontrol faaliyetleri, daha once belirtildigi gibi, bor¢ yonetim personelinin
hiikiimetin bor¢ hedeflerini gergeklestirecek sekilde hareket etmesine yardimei
olur. Borg likiditesi, maliyet ve bor¢ geri ddemelerinin istikrar1 gibi spesifik
alanlara iligkin bor¢lanma hedeflerini belirleyen iist diizey bor¢ yetkililerince
hazirlanan bir bildirim, etkili kontrol faaliyetlerini zorunlu kilan bir
yiikiimliiliiktiir. Spesifik bor¢ hedeflerinin gerceklestirilmesine galisan kontrol
faaliyetleri, bor¢lanma islemleriyle ilgili taahhiitlerde dogru yetkilendirmeyi
0zendiren, borg islemlerinin muhasebelestirilmesi ve envanterini sonuglandiran
ve varliklar koruyan genel kontrol faaliyetleriyle tamamlanir.

Hedef 1: Hiikiimetin acik¢a belirlenmis bor¢ hedeflerinin, politikalarinin ve
prosediirlerinin olup olmadiginin tespit edilmesi.

Prosediirler: Asagidaki sorulart cevaplandirmaya yetecek kanitlarin elde
edilmesi:

1. Hiikiimetin bor¢ yonetimine iliskin stratejik bir plan1 ve
prosediir rehberi bulunuyor mu?

il. Mevcut yiikiimliiliikleri 6demeye yetecek likiditenin garanti
edilmesi, somut bir ortalama bor¢ vade hedefi, istenilen yabanci
para cinsinden bir borg bilesimi ve aktif ulusal sermaye piyasasi
gibi spesifik hedeflere ulasabilecek sekilde kamu borg islemleri
iist yonetimin direktiflerine gore onaylamyor ve yiriitiiliiyor
mu?

Hedef 2: Borg islemlerinin verimli ve etkili bicimde kaydedilmesi, varliklarin
korunmasi, bor¢ kayitlarinin mutabakati ve borg raporlarinin seffafligi
ile ilgili genel kontrol politikalarina gore islemler yapilip
yapilmadiginin belirlenmesi.

Prosediirler: Asagidaki sorulara cevap vermeye yetecek kanitlar elde edilmesi.

1. Kamu borg¢lanma formlar gerektigi sekilde tasarlaniyor mu ve
kamu bor¢lanma kosullarinin eksiksiz bigimde kaydedilmesini —
ki borglanma isleminin yapildig1 tarih, baslangic miktari,
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1i.

iii.

1v.

Vi.

Vii.

teminatlar, geri 6deme periyodu, faiz orani, kreditoriin kimligi,
para cinsi, ana itfa plam1 ve kefil (guarantor) buna dahildir-
saglamak amaciyla bu formlardan yeterince yararlaniliyor mu?

Miikerrer hatalardan, raporlardaki tutarsizliklardan kaginmak ve
maliyetleri en aza indirmek amaciyla borg verilerinin kaydi igin
tek defter tutma usuliinden (a single entry) yararlaniliyor mu?

Borglanma islemlerinin ve araglarinin numaralama sistemi,
Diinya Bankas1 gibi, dis paydaslara yonelik raporlarla tutarli m?

Bor¢ raporlari uluslararasi toplum tarafindan belirlenmis olan
aciklama ve seffaflik standartlarina uyuyor mu?

Bor¢ dokiimanlarina ve borg ihracindan gelen nakit girislerine
(cash proceeds) erisim sinirlandiriliyor mu?

Bor¢ ihracina aracilik edenlerin (debt dealers) ticari teyitleri
hiikiimetin kamu bor¢ muhasebe kayitlariyla tutarli mi?

Merkez bankasinin bor¢ islemlerinde hiikiimetin mali ajan
(fiscal agent) gibi davranmasi durumunda, bagimsiz bir denetgi
merkez bankasinin i¢ kontrollarini inceliyor mu?
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Bilgi ve Iletisim

Bilgi ve iletisimle ilgili i¢ kontrollarin amaci, iist diizey hiikiimet gorevlilerine,
bor¢lanma, biitce ve nakitle ilgili olarak zamaninda kararlar almalar igin ihtiyag
duyduklar gilivenilir borg raporlarimin saglanmasidir.

Hedef: Hiikiimet gorevlilerinin  yonetsel sorumluluklarini  (ministerial
responsibilities) yerine getirmek {izere ihtiya¢ duyduklar borglanma
bilgilerini elde edip etmediklerinin saptanmast.

Prosediirler: Asagidaki sorularin cevaplanmasina yetecek bilgilerin saglanmasi:

1. Ust diizey hiikiimet yetkilileri giivenilir bir bor¢ geri ddemesini
icine alan bir biitce hazirlamak iizere borg bilgilerini zamaninda
elde ediyor mu?

ii. Bor¢ yonetim gorevlileri, hiikiimetin likit ihtiyacinin makul
maliyetle saglanmasina yetecek miktarda bor¢ ihra¢ edebilmek
icin hiikiimetin gilinliik nakit durumu hakkinda vaktinde bilgi
ediniyor mu?

1. Agir borg yiikii altindaki yoksul iilkelerde (HIPCs) list diizey
hiikiimet yetkilileri, HIPC girisimi kapsaminda bor¢ azaltmanin
biitiin imkanlarmi kullanmak {izere konuyla dogrudan ilgili ve
giivenilir bilgilere sahip mi?

iv. Kamu borg¢ raporlari; yeni borg ihraglari, borglarin yeniden
yapilandirilmasi ve merkezi hiikiimet tarafindan garanti edilen
devlet destekli yatirimlarin borglar1 hakkinda en giincel bilgileri
kapsiyor mu?

V. Bor¢ raporlart iilkenin genel kabul gormiis muhasebe
standartlarina ve uluslararas1 toplum tarafindan benimsenmis
raporlama standartlarina uygun bigimde sunuluyor mu?
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Izleme

I¢ kontrollarin izlenmesi kurum igi denetim personeli tarafindan gergeklestirilir;
i¢ kontrollar hakkinda kapsamli bir incelemenin yapilmasi i¢in dig danigmanlar
cagrilabilir.

Hedef: Siirdiiriilen izleme faaliyetlerinin etkinliginin degerlendirilmesi.

Prosediirler: Asagidaki sorularin cevaplandirilmasia yetecek kanitlarin elde
edilmesi:

1. Kamu borg islemleri hakkinda 6nceki donemlere ait i¢ denetim
kayitlart var m? Varsa, i¢ denetimin tavsiyelerini gdzden
gecirin ve diizeltici 6nlemler alinmigsa bunlari teyit edin.

1i. I¢ denetim raporlar1 borglanma politikalarm olusturan iist diizey
gorevlilere (senior debt policymakers) sunuluyor mu?

iii. Personel, kamu borg istikrazlarinin geri ddemeler ve faiz
harcamalar1 bakimindan fiili performans ile biit¢eyi karsilagtiran
yonetim raporlarina ve i¢ denetim kayitlara ulagabiliyor mu?

iv. Biitcelestirilen fiili istikraz, geri 6demeler, faiz harcamalar1 ve
bor¢ bakiyeleri arasindaki onemli sapmalar, bor¢ yoneticileri
tarafindan inceleniyor ve bu sapmalar agiklantyor mu?

v. Kamu bor¢ islemlerinin sayisinin az, miktarlarmin yiiksek
olmast durumunda, denetim prosediirleri; yeni istikrazlardan
kasa hesabina (cash account) ve kasa gelirlerine (cash receipts)
giren fonlarin kasa girislerini (cash proceeds) takip edecek
bigimde genisletiliyor mu?

Vi. Bor¢ yonetimindeki dnemli kalemler acisindan alacaklilardan
(creditors), diizenleyicilerden (regulators) ve iilke disi bagka
gruplardan (outside parties) gelen bilgiler ve mesajlar
(communications) izleniyor mu?
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Vil.

Viii.

1X.

Yeni muhasebe ve bilgi sistemleri hazirlanip uygulamaya
konuldugunda mevcut kontrol faaliyetlerinin elverigli olup
olmadig1 degerlendiriliyor mu?

Borg islemlerinin hacmi ve karmagikligi arttikga ve borg stokuna
iligkin bilgiler 6nemli Olciide arttikca, muhasebe ve bilgi
sistemleri gilincelleniyor mu?

Caliganlardan kritik i¢ kontrol faaliyetlerinin performansini
kanitlamak bakimindan “isin bitirildigine dair imza” talep
ediliyor mu?

Yatinimcilarin gikayetleri ve bunlarin ardinda yatan nedenler
ivedilikle sorusturuluyor mu?

43



Kamu Bor¢lanmasinin I¢ Kontrollar: Ile Iigili Denetimin Planlanmasina ve Yiiriitiilmesine Yénelik Rehber

EK

KAMU BORCLARI SOZLUKCESI

Agir Borg Yiikii Altindaki Yoksul Ulkeler (Heavily Indebted Poor Country
—HIPC)

Gelismekte olan 41 iilkenin olusturdugu bir grup ilkedir. Bu grup; 1993
yilindaki kisi basina Gayrisafi Milli Hasilast -GSMH (Gross National Product -
GNP) 695 ABD § veya daha az olan ve 1993 yili borglarmin gercek degerinin
(present value of debt) ihracatina orami % 220’den veya bor¢larin gergek
degerinin GSMH na oran1 %80°den daha yiiksek bulunan 32 iilkeyi kapsar (Bkz.
asagidaki Tablo 1). Ayrica, Paris Klubii kreditorlerinden borg erteleme imtiyazi
elde eden (veya potansiyel olarak borg ertelemeye elverisli olan) dokuz iilke bu
gruba dahildir. Agir Borg Yiikii Altindaki Yoksul Ulkelerin orijinal listesi, Agir
Bor¢ Yiikii Altindaki Yoksul Ulkeler Girisiminin uygulamalari cercevesinde
degisebilir ve geleneksel borg azaltma mekanizmalarinin tamami uygulanmasina
ragmen siirdiiriilemez borg¢ sartlan ile ylizyiize kalan ve Diinya Bankasi/IMF
destekli uyum programlarini baslatan ¢ok daha fazla sayidaki iilkeyi kapsayacak
bicimde genisleyebilir.

Ayricahg Bulunan Ulke Kosulu (Most Favored Nation Clause)

Borglarini Paris Kuliibii kreditorlerinin sagladigindan daha elverisli kosullarla,
disardan azaltma imkani bulunan bir borglu iilke ile Paris Kuliibiinde akdedilen
anlagsmadir.

Borcun Net Simdiki Degeri (Net Present Value —-NPV of Debt)

Piyasa faiz orani iizerinden iskonto edilmis olan mevcut bor¢larin vadeli borg
geri 6deme ylikiimliiliiklerinin (faiz ve anapara) tiimiiniin toplamidir. Bir borcun
faiz orani piyasa faiz oranindan daha diisiik oldugunda, ortaya ¢ikan borcun net
simdiki degeri hibe unsurundan (grant element) farklilik gdstererek nominal
degerinden daha diisiiktiir.
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Tablo 1: Agir Borg Yiikii Altindaki Yoksul Ulkeler: Dis Borclar

Ulke Toplam D1g Borglar-1994 sonu Diinya Bankasi, IMF ve diger
itibariyle (milyar ABD $) ¢ok tarafli kurumlara olan
borglar (%)
Angola 8.5 1.9
Benin 1.5 52.1
Bolivya 42 54.4
Burkina Faso 1.0 84.7
Burundi 1.1 82.8
Kamerun 6.2 26.1
Orta Afrika Cumhuriyeti 0.8 73.1
Cad 0.7 79.3
Kongo 4.7 14.9
Fildisi Sahilleri 13.9 24.3
Yeni Gine 0.2 44.9
Etopya 4.8 44.1
Gana 4.1 65.0
Gine 2.9 453
Gine-Bisao 0.7 49.5
Guyana 1.8 34.0
Honduras 4.0 51.8
Kenya 6.2 44.6
Laou 2.0 26.2
Liberya 1.1 38.6
Madagaskar 3.6 44.8
Mali 2.6 47.0
Moritanya 2.1 39.9
Mozambik 5.0 20.9
Myanmar 6.1 239
Nikaragua 9.0 14.6
Nijer 1.5 56.3
Nijerya 28.5 16.9
Rodezya 0.9 82.8
Sao Tome and Principe 0.2 72.3
Senegal 3.1 56.9
Sierra Leone 0.7 45.2
Somali 1.9 40.0
Sudan 16.6 17.0
Tanzanya 6.2 423
Togo 1.2 55.5
Uganda 3.0 68.6
Vietnam 222 1.0
Yemen 53 22.7
Zaire 9.3 25.1
Zambiya 4.9 40.8

Kaynak: Diinya Bankast Bor¢lu Raporlama Sistemi ve IMF uzman tahminleri
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Borcun Siirdiiriilebilirlik Analizi (Debt Sustainability Analysis)

Karar alma agamasinda, kreditorlere danismak suretiyle, IMF, Diinya Bankasi
uzmanlari ve ilgili iilke tarafindan ortaklaga yiiriitiilen bir ¢caligmadir. Agir borg
yiikii altindaki yoksul iilkeler (Heavily Indebted Poor Country - HIPC) arasindan
desteklenecek olan {ilkenin elverisliligi, borcun siirdiiriilebilirlik analizine
dayanarak tespit edilir.

Borcun Siirdiiriilebilirligi (Debt Sustainability)

Borglu bir iilkenin durumunun; borcun net simdiki degerinin ihracata orani ve
bor¢ geri ddemelerinin ihracata oram ile ilgili iilkeye 6zgii somut hedeflerin
belirli bir diizeyin altinda, yani, sirasiyla, yiizde 200 ile 250 ve yiizde 20 ile 25
araliginda olmasi halidir. Borcun ger¢ek miktarina (debt measure) kamusal ve
kamu tarafindan garanti edilen borg taahhiitleri (liabilities) dahildir.

Borglarin ve Bor¢ Geri Odemelerinin Azaltilmas1 (Debt and Debt Service
Reduction -DDSR)

Bagimsiz devletlerle ticari banka alacaklilar konsorsiyumu (consortia) arasinda
geri satinalma (buy-backs) kombinasyonlarin1 igeren borcu yeniden
yapilandirma (restructuring) anlasmalari; banka kredilerinin iskontolu borg
senetleri (at a discount) ile degistirilmesi ya da banka kredilerinin borg
senetlerinin basabag fiyatiyla (at par) fakat her haliikdrda piyasa fiyatinin
altindaki faiz oranlanyla alim satimidir. Pek ¢ok Ornekte, yeni finansal
enstriimanlar i¢in teminat olarak Birlesik Devletler Hazine bonolar1 gosterilir.
Mart 1989 Brady Planma gore, bu diizenlemeler resmi kreditorlerden gelen
ikrazlar (loans) ile desteklenir.

Devlet Tarafindan Garanti Edilen Bor¢lar (Publicly Guaranteed Debt)

Bir 6zel sektér bor¢lusunun, geri 6demesi bir kamu kurumu tarafindan garanti
edilmis olan dig ylkiimliligidir.

Durdurma (Standstill)

Orta ve uzun vadeli bor¢larin ana para geri ddemelerini erteleyen ve kisa vadeli
yiikiimliiliikleri yenileyen (roll over) ve ticari banka kreditorleri ile bor¢lu iilke
arasindaki bir borcun yeniden organizasyonunu askiya alan gegici bir
anlagsmadir. Amag, miizakereler yapilirken bor¢lunun aligverisle baglantili
minimum bir parasal kaynaga erismesini saglamak ve bazi bankalarin
imkanlarini, digerleri pahasina aniden geri ¢ekmesini 6nlemektir.
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Gayr1 Maddi Unsurlar Kosulu (Goodwill Clause)

Bu kosul borglularin 12 ve 18 aylik siirelerdeki olagan konsolidasyonun 6tesinde
talep ettigi yardimlar i¢in 1978 yilinda Paris Kliibii anlasmasinda tanimlanmistir.
Paris Kulilibii kreditorleri, standart gayr1 maddi unsurlar kosulu geregince,
taahhiit altina girmeksizin, ilke olarak, IMF programi ile uyumunu siirdiiren ve
diger kreditorlerden kiyaslanabilir bor¢ azaltimi talep eden borglu iilkenin
miiteakip bor¢ hafifletme uygulamalarin1 lehte yorumlama konusunda
anlasmaktadir. {1k kez 1983 yilinda ortaya atilan gelistirilmis bir gayr: maddi
unsurlar kosulu, vadeli konsolidasyon donemini belirlemek suretiyle standart
kosulun 6tesine tagmaktadir.

Giiclendirilmis Gozetim (Enhanced Surveillance)

Ana sozlesmesinin [V. Maddesi geregince, artik IMF kaynaklarini kullanmayan
ancak ¢ok yilli bor¢ erteleme anlagsmalarina dayanarak borglarini azaltmaya
(debt relief) devam eden iilkelerin ekonomik gelismeleri IMF tarafindan izlenir.
Ulkelere, IMF uzmanlarinca yazilan raporlarin basilmis niishalarmi iilkenin
resmi ve ticari kreditorlerine yonelik olarak yayinlama yetkisi taninmaktadir.

Hibe Unsuru (Grant Element)

Ikrazin nominal (face) degerinin belirli bir oram olarak ifade edilen ve ikrazin
nominal degeri ile borglu tarafindan yapilan bor¢ geri 6demelerinin gelecekteki
iskontolu toplamu arasindaki fark olarak hesaplanan bor¢ imtiyazinin
(concessionnality) ger¢ek miktaridir. Sézlesme (convension) uyarinca, %10
iskonto orani uygulanir.

Hiikiimsiizliik Kosulu (Pull-back Clause)

Bir borcun yeniden yapilandirma anlagmasindaki bu kosul, spesifik bir tarihten
once belirli faaliyetler yerine getirilmedik¢e mutabakat protokoliiniin “hiikiimsiiz
ve gecersiz” (null and void) olacagini ifade eder.

Ihracat Kredileri (Export Credits)

Kreditor iilkeden belirli mal ve hizmetlerin satin alinmasini finanse etmek igin
verilen ikrazlar (loan)dir. Malin saticisi tarafindan verilen ihracat kredileri satici
kredileri (suppliers credits); saticinin bankasi tarafindan verilen ihracat kredileri
alic1 kredileri (buyers credits) olarak bilinir.
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Konsolide Edilemeyen Bor¢ (Nonconsolidated Debt)

Bu, tamamen veya kismen borg erteleme programinin diginda tutulan ve orijinal
duruma yakin kosullarla geri 6denmesi gereken borgtur.

Londra Kuliibii (London Club)

Borglu bir devlete karsi kendi taleplerinin yeniden diizenlenmesine iligkin
miizakerelere birlikte katilan bir grup ticari banka i¢in yaygin sekilde kullanilan
bir terimdir. Londra Kuliibiiniin Paris Kuliibii ile karsilastirilabilir
organizasyonel bir ¢ercevesi yoktur.

Moratoryum Faizi (Moratorium Interest)

Ertelenen borglar i¢in 6denen faizdir. Paris Kuliibiinde, moratoryum faiz oranin
borglu iilke ve her bir kreditor ikili olarak miizakere eder ve bu nedenle, faiz
orant bir kreditéorden digerine farklihilk gdsterir. Biitiin kreditdrlerin
karsilastirabilir oranli fonlara erigme imkaninin bulundugu varsayilan Londra
Kuliibiinde, moratoryum faiz orami belirli bir anlagmaya dayali olarak ertelenen
biitiin ylikiimliiliiklere esit sekilde uygulanir.

Mutabakat Protokolii (Agreed Minute)

Toplant1 tutanagi Paris Kuliibii kreditorleri ile bor¢lu bir iilke arasinda
mutabakata varilmig bir borg ertelenmesi (rescheduling) ile ilgili ortak kosullari
belirler ve hiikiimetlerine bu kosullar1 tavsiye etmeyle yiikiimlii olan kreditdr
iilkelerin temsilcilerince imzalanir. Mutabakat protokolii hangi bor¢ geri
O0demelerinin, hangi periyot i¢inde ertelenecegini gosterir. Borg¢ ertelemesi
dolayisiyla 6denecek faiz orani, bor¢lu iilke ile Paris Kuliibii’niin her bir {iyesi
arasinda iki tarafli bir anlagmayla sonuglanan pazarliklarin konusudur.

Naples Kosullar1 (Naples Terms)

Paris Kliibii tarafindan Aralik 1994°da diisiik gelirli {ilkeler i¢in onaylanmis
imtiyazli bor¢ indirim kosullari (concessional debt reduction terms) olup her bir
olayin dzgiin kosullarina gére uygulanir. Ulkeler, net simdiki degeri bakimindan
dis borglarinin %67’ sine kadar, uygun bir indirimden yararlanabilir.
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Paris Kuliibii (Paris Club)

1956 yilindan beri resmi kreditorler tarafindan borglarin  yeniden
yapilandirilmasimin gergeklestirildigi bir forumdur. Paris Kuliibii ¢ergevesinde
ertelenen borglarda temel talep tiirli ihracat kredilerinin garanti edilmesi (veya
sigortalanmasi) oldugundan, istirak¢i kreditor kurumlarin ortak ozelligi, her
birinin bir ihracat kredisi sigorta sisteminin bulunmasidir. Kuliibiin Bagkanligini
ve kiiciik sekreteryasini Fransiz Hazinesi yiiriitmektedir.

Resmi Kreditorler (Official Creditors)

Kamu sektoriine faizle bor¢ para verenlerdir (lenders). Resmi kreditorlerin bir
kismi, Diinya Bankasi benzeri uluslararasi finansal kuruluslar gibi ¢ok tarafli
kuruluglardir. Digerleri, merkez bankalar1 dahil hiikiimetlerin bagimsiz
birimlerinden olusan iki tarafli kuruluglardir.

Standby Anlasmalar: (Standby Arrangements)

IMF ile bir iiye iilke arasinda imzalanmis ve o iilkenin dilimli (tranche) kredi
imkanlar1 ger¢evesinde belirli bir zaman i¢inde -¢ogunlukla 12-18 ay- ve
mutabakata varilan miktara ulasilana kadar kredi alimmin gergeklestirilebildigi
0zel bir anlagsmadir. IMF kaynaklarindan standby anlagmasi gercevesinde,
taksitler halinde yararlanilabilir ve temel olarak kredi politikasi, hiikiimet veya
kamu sektorii istikrazi, dis ticaret politikalar1 ve dis kredilerin kullanimina iliskin
kosullarin yerine getirilmesi gerekir.

Toronto Kosullar: (Toronto Terms)

Aralik 1988 ile Aralik 1991 tarihleri arasinda yiiriirliikte kalmis Agir Borg Yiikii
Altindaki Yoksul Ulkelerle ilgili spesifik borg erteleme kosullaridir.

Transfer Sarti1 (Transfer Clause)

Paris Kuliibii kreditorlerine borglarin geri denmesi icin 6zel sektoriin yerel para
birimi karsiliginda 6demede bulundugu biitiin durumlarda, bor¢lu hiikiimete
acilen ve siirli bigimde yabanci para transferini garantilemeyi taahhiit eden bir
hiikiimdyir.
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