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1. GiRiS

ikinci Diinya Savasi’ndan sonra gelismis ve gelismekte olan iilkeler siniflandirilmistir. Gelismis iilkeler
diinya niifusunun %20’sini olustururken gelismekte olan (ilkeler %80’nini olusturmaktadir. Gelismekte olan
tlkelerin %80’lik diliminin %20’si ise sahip oldugu yetersiz kaynaklardan dolayi yoksulluk sinirinin altinda
yasamaktadir. Gelismekte olan (ilkelerin ekonomik refaha erisebilmeleri igin giderlerini karsilayabilecek bir
gelire ve kalkinmalani igin tasarrufa ihtiyaglari bulunmaktadir. Bu lilkeler sahip olduklari gelir-tasarruf
dengesizliklerini i¢ ve dis borglanma ile dengede tutmaya ¢alismaktadirlar.

Bu arastirma Osmanli déneminden gliniimiize kadar meydana gelen borg istatistiklerini detaylica analiz
etmistir. Bu incelemeler kapsaminda diinyanin en borglu lilkelerinin siralamasi, milli gelire oranla kamu
borcu en yiiksek olan lilkeler, imparatorluktan cumhuriyete kalan borglar, Osmanli Devleti’nin blitce agiklari
ve borglari, Cumhuriyet sonrasi Tiirkiye’nin 6nemli dis bor¢ gelismeleri, Uluslararasi Para Fonu ile Tiirkiye’nin
borg istatistikleri, Tiirkiye’nin briit ve net dis borg detaylari, kamu net borcu ile Avrupa Birligi tanimli genel

yénetim borcunun gayri safi milli hasilaya orani konularina deginilmistir.

2. DUNYA’NIN GENEL DURUMU

Uluslararasi Finans Enstitlisi’niin yaptigi calismalara gore 2022 yilinda kiiresel borg¢ gecen yila oranla 3.3
trilyon dolar artis gdstererek 305.3 trilyon dolar olmustur. Kiiresel borcu en ¢ok olan ilk on Glkenin borglari
toplami 80.4 trilyon dolari bulmaktadir. Bu rakam kiiresel bor¢ miktarinin neredeyse 4/1'ini teskil
etmektedir.

Grafik 1: Diinya'nin En Borglu ilk 10 Ulkesi (Trilyon Dolar, 2023)
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Kaynak: https://www.usdebtclock.org/world-debt-clock.html

Bir Glkenin kamu borcunun gayri safi yurt ici hasilasina orani o llkenin ekonomisinde kullanilan 6lgiim
araglarindan biridir. Bu oran ne kadar yiksek olursa lkenin ekonomisi o borcu 6édemede o kadar glglik
cekecegi anlamina gelmektedir. Diislik olmasi ise Ulke ekonomisinin bor¢ 6demekte fazla zorlanmayacagini
gostermektedir.

Ulkelerin ulusal bor¢larinin yani sira diinyadaki tiim tiizel ve gercek kisilerin bor¢larinin tamamina kiiresel

borg denilmektedir. Kiiresel borglari olusturan 4 temel unsur asagidaki sekilde verilmistir.

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidiirligii



DUNYA VE TURKIYE’NIN DIS BORC ANALIZi

1882

KONYA TICARET ODASI

KONYA CHAMBER OF COMMERCE

Sekil 1: Kiiresel Bor¢ Kavramini Olusturan Unsurlar

Kamu Borglari Finans Sirketlerinin Finansal Olmayan Hane Halki Borclari
(Ulusal Borglar) Borglari Sirketlerin Borglari ¢

Bir Ulke belirli donemlerde cikarttigi devlet tahvillerini diger Glkelere, bankalara, finans kuruluslarina,
sigorta sirketlerine, kurumsal ve bireysel yatirimcilara satarak borg vermektedir. Borg alacak ulkelerin
profilleri birbirinden farklidir. Ornegin ABD’nin cikarttigi tahviller diisiik risk arz ettigi icin geri 6demesinde
sorun yasanacagi dislinilmemektedir. Japonya ve Cin yliksek miktarda ABD tahviline sahiptir.

Grafik 2: ABD Tahvil Portféyii (2020, Milyar Dolar)
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Kaynak: Hangi (ilkede ne kadar ABD tahvili var? - Bloomberg HT

Net borg-alacak dengesi incelendiginde basta Japonya olmak (izere Almanya ve Cin diinyaya en ¢ok borg
tedariki yapan Ulkelerin basinda gelmektedir. Net borg¢-alacak dengesine gore kiiresel olarak en ¢ok borg
alan lilke ise ABD’dir. Gelismis Ulkelerin arasinda en ¢ok borg tedariki yapan tlkelerden biri de Cin’dir. Afrika
Ulkeleri dahil gelismekte olan (lkelerin ¢ogu Cin’den kredi temin etmektedir. 2022 yilinda diinyanin en
diistk gelirine sahip 74’e yakin (lkenin toplam borglarinin yaklasik %37’si Cin’e 6denecektir. Tirkiye’nin de
Cin’e 289 milyon dolar borcu bulunmaktadir.

Grafik 3: Cin'e Borglu Olan Baslica Ulkeler (2021, Milyar Dolar)
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Kaynak: https://databank.worldbank.org/source/international-debt-statistics
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Uluslararasi Para Fonu’nun Diinya Ekonomik Goriinim Raporu incelendiginde, 2022 yilinda gelismis
Ulkeler arasinda milli gelirine oranla kamu borcu en ¢ok olan llke %263 ile Japonya olmustur. Yunanistan
%185 ile ikinci iken italya ise %151 ile {iglincii sirada gelmektedir. Tiirkiye sahip oldugu % 37’lik oranla son

siralarda bulunmaktadir.
Grafik 4: Milli Gelire Oranla Kamu Borcu En Yiiksek Olan Ulkeler (2022, %)
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Kaynak: Gelismis ekonomilerde borg seviyeleri alarm veriyor (aa.com.tr)

Asagidaki diinya haritasinda milli gelirine gore kamu borcu en yilksek olan tlkeler renklerine gore

verilmistir. Yukaridaki grafikte bulunan Glkelerin koyu renkli oldugu gérilmektedir.
Resim 1: Milli Gelire Oranla Kamu Borcu En Yiiksek Olan Ulkeler (2021, %)

® 7100 veya daha fazla @ 75% -100% ® 50% -75% @ 25%-50% @ %25tenaz = veriyok

Kaynak: Global Debt Database - Central Government Debt (imf.org)
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3. IMPARATORLUKTAN CUMHURIYETE KALAN BORGLAR

Osmanli Devleti'nden Tirkiye Cumhuriyeti'ne kalan borglar ve Osmanli Devleti'nin bitce aciklari

hakkinda detayli incelemeler yapilmistir. Asagidaki sekilde Osmanli Devleti’nden Tirkiye Cumhuriyeti’'ne

kalan borglar ve diger gesitli bilgiler verilmistir.

IMPARATORLUKTAN CUMHURIYETE KALAN BORGLAR

Ic Borglanma

1839-1840

trdlmstdr.
nomide enflasyonist
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Kaynak: https://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de_d%C4%B1%C5%9F bor%C3%A7_tarihi

Osmanli Devleti'nin borglarindan kaynaklanan bitce agiklari asagidaki tabloda belirli tarihlerle

verilmistir. Buna gore 1841 yilinda 4.1 milyon kurus bitce agigi olusurken yillara gore artmis ve 1849 yilinda

yaklasik 89 milyon kurusa kadar yikselmistir.

Tablo 1: Osmanli Devleti’nin Belirli Bir Donemlerdeki Biit¢e Agiklari

Biitge Agiklar

1841
1847

1848

1849

Toplam i¢ Borglanma (1854)
Kaynak: https://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de_d%C4%B1%C5%9F _bor%C3%A7_tarihi

4.163.000 Kurus
15.263.404 Kurus

38.586.642 Kurus
88.998.000 Kurus
15 Milyon Sterlin

Osmanli Devleti’'nden kalan borglar incelendiginde i¢ borglanma 84.5 milyar Tirk Lirasi iken toplam dis

borglanma ise yaklasik 45 milyar Tirk Lirasi’'na ulagsmistir.

En ¢ok borg alinan dlkelerin basinda Suriye (11,1 milyar Tark Lirasi), Yunanistan (11 milyar Tirk Lirasi) ve

Irak (6,7 milyar Tirk Lirasi) gelmektedir.
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Tablo 2: Osmanli Devleti’nden Kalan Borglarin Ulkelere Dagilimi (Tiirk Lirasi)

“
11,1 ML 8,5
11,0 ML 8,5
_ 6,7 ML 5.2
Yugoslavya 5,4 ML 4,1
Filistin 3,2 ML 2,5
Bulgaristan 1,7 ML 1,4
Arnavutluk 1,6 ML 1,3

1,6 ML 12
[ Ordin 1,5 ML 0,06
Yemen 1,1 ML 0,09
italya 243 MN 0,15
Kaynak: Turkiye'de dis borg tarihi - Vikipedi (wikipedia.org)

4. CUMHURIYET'TEN GUNUMUZE TURKIYE’NiN DURUMU

1923 Cumbhuriyet’in ilanindan sonraki zamandan gilinimuze kadar gelisen bor¢glanma durumu analiz
edilmistir. Buna gore Tirkiye Cumhuriyeti ilk borcunu Amerika Birlesik Devletleri‘’nden temin etmistir.
Asagldakl sekilde 1930 yilindan 2014 yilina kadar olan 6énemli borg gelismeleri yer almaktadlr

!

CUMHURiYET SONRASI TURKIYE NiN ONEMLI DIS BORC GELI$MELERI

1930 _ 1932 1938
Tiirkiye cilmhuriyeti ilk borcunu (10 SoWetler Birligi'nden (8 milyon ingiltere'den (16 milyon Sterlin) borc
milyoniipolar) ABD'den almistir. ) Do!ar) borg altmst'r alinmistir. A
o B == wTéMﬁ"' kayitlarina gore Cumbhuriyetin borcu

yaklasik i, \ ilyar Euro'ya ula;mlétlr

Kaynak https //tr wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de_d%C4%B 1%C5%9F bor%C3%A7_tarihi

Tirkiye'nin Uluslararasi Para Fonu (IMF)’ den aldigi krediler ve borg stoku incelendiginde 2002-2003 yillarinda 16,2
milyar SDR (6zel cekme hakki) ile borglulukta rekor yillarini yasamistir. 2007 yilina kadar dizenli bir sekilde dusurilen
borg 2008 yilinda hafif artirilsa da 2013 yilina gelindiginde sifirlanmistir.
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Grafik 5: Tiirkiye'nin Uluslararasi Para Fonu'ndan Net Kredi Kullanimi ve Borg Stoku (Milyar SDR)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB

Hazine ve Maliye Bakanligi verilerine gore 2022 yili Haziran ayinda Turkiye’'nin brit dis borcu 442,8 milyar
dolar, net dis borcu ise 220,6 milyar dolar olmustur. Briit dis borcun (442,8 milyar dolar) milli gelire orani
%52,6 olarak gergeklesmistir. Hazine garantili dis borcu ise 15,1 milyar dolar olmustur.

Tlrkiye’nin yillara gore brit dis borcu incelendiginde 2002 yilinda 132 milyar dolar iken kademeli bir
sekilde artis gostererek 443 milyar dolara ulagmistir. Tiirkiye son 20 yilda brit dis borcunu %236 oraninda

artirmistir.
Grafik 6: Tiirkiye’nin Briit Dis Borcu (2002-2022, Milyar Dolar)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi, TCMB

Tlrkiye’'nin yillara goére net dis borcu analiz edildiginde ise 2002 yilinda 90 milyar dolar olan miktar
kademeli olarak yikselmis 2013 yilindan itibaren ise 230-240 milyar dolar paritesinde gezinmistir. 2017

yilinda ise 281 milyar dolar ile tavan miktari gérmustr.
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Grafik 7: Tiirkiye’nin Net Dis Borcu (2002-2022, Milyar Dolar)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB

Net dis borcun (221 milyar dolar) milli gelire orani ise %26,2 olmustur. S6z konusu oran bir tlkede ne
kadar fazlaysa, o tlkenin borcunu 6deyememe riski de o kadar yiiksek olmaktadir. Bu durum ise piyasalarda
finansal panige yol acabilmektedir. Bu hususta Tirkiye'nin durumu biyik bir risk teskil etmemektedir.

Grafik 8: Tiirkiye’nin Net Dig Borcu / GSYH (2002-2022, %)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB

Kamu net borcu bu dénemde 2 trilyon 297 milyar lira olarak kaydedilmistir. Stokun milli gelire orani
%18,3 olarak gergeklesmistir.
Grafik 9: Kamu Net Borg¢ (2002- 2022, Milyar TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi, TCMB
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Hazine garantili dis borgta ilk bes kurum asagidaki grafikte gosterilmistir. Buna gore BOTAS 3,1 milyar
dolar ile birinci sirada gelirken onu Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi 2,7 milyar dolar ve Tirkiye Kalkinma ve
Yatirim Bankasi 2,2 milyar dolar ile izlemektedir.

Grafik 10: Hazine Garantili Dis Borglanmada ilk 5 Kurum (2022, Milyon Dolar)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

Hazine garantili dis borcun dagilimi incelendiginde, finansal kuruluslar %63 ile zirvedeyken onu finansal

olmayan kuruluslar ve genel yonetim sirasiyla %30 ve %7 ile takip etmektedir. Finansal olmayan kuruluglar
1 milyar 781 milyon dolar hacmindedir.

Grafik 11: Hazine Garantili Dis Borcun Dagilimi (2022, Milyon Dolar- %)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

Avrupa Birligi tanimli genel yénetim borcu 2022 yili Giglincii ceyregine gore 4 trilyon 351 milyar Tiirk Lira,
bu rakamin milli gelire orani ise % 34,8 olarak gergeklesmistir. 2022 yih ikinci ¢eyreginde Avrupa Birligi
tanimli genel yonetim borcunun gayri safi milli hasilaya gore orani %39,3 olmus ve Avrupa Ulkeleriyle olan
durumu asagidaki grafikte verilmistir. Ortalamanin ¢ok altinda olan Tirkiye'yi Hollanda %50,9, Almanya ise
%67,2 ile takip etmektedir. Tirkiye Avrupa’da orani en yiksek on birinci tlke konumundadir. Ayrica
Maastricht Antlasmasina gore Avrupa Birligi'ne lGye devletlerin fiili kamu borg stoklarinin, gayri safi yurtici
hasilalarina oraninin yiizde 60'i gegmemesi zorunludur. 9 (ilke bu anlasma kriterlerinin sinirini asmistir.
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Grafik 12: Avrupa Birligi Tanimli Genel Yénetim Borg / GSYH (2022, %)
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Kaynak: Eurostat

5. SONUC

Tirkiye’nin Osmanli Devleti’nden kalan dis borglari dahil gliniimize kadar olan siireci grafikler ve gesitli
istatistiklerle detaylica incelenmistir. Buna gore Tirkiye'nin briit dis borcu 442,8 milyar dolar iken net borcu
ise 220,6 milyar dolar olarak gergeklesmistir. Briit dis borcun milli gelire orani %52,6 iken net borcun milli
gelire orani ise %26,2 olmustur. Hazine garantili dis borcu ise 15,1 milyar dolara ulasmistir. Hazine garantili
dis borglanma da lider kurum 3,1 milyar dolar ile BOTAS tir. Hazine garantili dis borcun dagiliminda 7,7
milyar dolar ile finansal kuruluslar ilk siradadir. Kamu net borcu ise 2 trilyon 297 milyar dolar olmustur.
Kamu net borcun milli gelire orani ise %18,3’tlir. Avrupa Birligi tanimli genel yénetim borcu 4 trilyon 351
milyar Tiirk Lirasi olarak gergeklesirken bu miktarin milli gelire orani ise % 34,8’dir. Avrupa Birligi Gilkelerinin

icerisinde on birinci sirada yer alan Turkiye’nin Avrupa Birligi bor¢ ortalamasinin oldukga altindadir.

o

KAYNAKCA

Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Hazine ve Maliye Bakanligi

Turkiye istatistik Kurumu

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

Avrupa istatistik Ofisi (Eurostat)

Vikipedi
https://www.ntv.com.tr/ntvpara/doviz/turkiyenin-dis-borcu-444-4-milyar-dolar,ULDZepYDNE-pNnbTPb80Ug
https://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de_d%C4%B1%C5%9F_bor%C3%A7_tarihi
https://medyascope.tv/2022/09/30/turkiyenin-dis-borcu-4444-milyar-dolar-milli-gelirin-yuzde-537sine-ulasti/
https://www.cnnturk.com/ekonomi/turkiyenin-dis-borc-verileri-acikladi
https://www.mahfiegilmez.com/2022/07/borclarda-son-durum.html
https://www.hmb.gov.tr/duyuru/31-mart-2022-tarihi-itibariyla-turkiye-brut-ve-net-dis-borc-stoku
https://www.sondakika.com/haber/haber-turkiye-nin-2022-dis-borcu-ne-kadar-turkiye-nin-15182179/
https://www.aa.com.tr/tr/ekonomi/gelismis-ekonomilerde-borc-seviyeleri-alarm-veriyor/2593922
https://tr.tradingeconomics.com/country-list/external-debt
https://tr.tradingeconomics.com/country-list/external-debt?continent=europe
https://tr.tradingeconomics.com/country-list/external-debt?continent=g20
https://www.yenisafak.com/ekonomi/hangi-ulkenin-ne-kadar-borcu-var-turkiyenin-dis-borcu-ne-kadar-3743102
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