JOURNAL OF SOCIAL AND HUMANITIES
SCIENCES RESEARCH (JSHSR)

Uluslararast Sosyal ve Beseri Bilimler Arastirma Dergisi

@ ? ? = Article Type Received / Makale Gelis ~ Published / Yayinlanma
ISSN:2459-1149 Research Article 01.11.2020 28.12.2020

d http://dx.doi.org/10.26450/jshsr.2192

Ogr. Gor. Dr. Ali BIRVURAL
Hatay Mustafa Kemal Universitesi, Antakya Meslek Yiiksekokulu / TURKIYE

Citation: Birvural, A. (2020). 1850-1900 déneminde Osmanl Devleti’nde faiz oranlarmm gelisimi. Journal of Social and
Humanities Sciences Research, 7(62), 3438-3448.

1850-1900 DONEMINDE OSMANLI DEVLETI’NDE FAiZ ORANLARININ
GELISiMi
OZET

1850-1900 déneminde Osmanli Devleti'nin mali bakimdan iki biiyiik problemi vardur. ilki Galata bankerlerine olan ve bakiyesi
devasa tutarlara ulasan i¢ borglar, digeri ise tedaviil degeri %5 oranina kadar azalmig olan bakir madeni paralardir. Osmanl
Devleti bu sebeple, yeni kurulan Osmanli Bankasi ismini kullanarak yeni bir kredi imkan1 saglamigtir. Bu siiregte i¢ bor¢lanma
icin ¢ikarilan kaimeler senelik %12,5 faizli olarak gergeklesmistir. Bu oran, bazi arastirmalarda yanlis bir bigimde %8 olarak
zikredilir. Oysa bunlar %8 degil, sekizde bir oraninda faiz vermektedir. Dis borglar agisindan inceleme yapilirsa ingiltere,
Osmanli Imparatorlugu’na en ¢ok borg saglayan iilkedir, onu sirayla Fransa ve Almanya izlemistir. i¢ bor¢lanmalar ve dis
bor¢lanmalar adeta rekabet unsuru olarak kullanilmis ve devlet bu sekilde daha uygun oranlarda bor¢lanmaya c¢aligmigtir.
Caligma kapsaminda i¢ borg oranlar1 ve ticari faiz diizenlemeleri de incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Faiz, Faiz Oranlar1, Bor¢lanma, Osmanli Devleti.

DEVELOPMENT OF INTEREST RATES IN THE OTTOMAN EMPIRE IN THE
PERIOD 1850-1900

ABSTRACT

During the period 1850-1900, the Ottoman Empire had two major financial problems. The first is internal debts to Galata
bankers, whose balance reaches huge amounts, and the other is copper coins, whose circulation value has decreased by up to
5%. For this reason, the Ottoman state provided a new loan opportunity using the name of the newly established Ottoman Bank.
During this period, the kaimes issued for domestic borrowing were realized at an annual interest rate of 12.5%. This figure is
incorrectly mentioned as 8% in some studies. However, they give an interest rate of one-eighth, not 8%. If examined in terms
of external debts, Britain is the country that provides the most debt to the Ottoman Empire, followed by France and Germany
in turn. Domestic borrowing and external borrowing were almost used as a competitive element, and the state tried to borrow
at more appropriate rates in this way.
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1. GIRIS

1850’li yillarn bagslarinda Osmanli biirokratlarinin en 6nemli giindem maddelerinden biri magsus
sikkeleri ve kaimeleri tedaviilden g¢ekip para piyasasini istikrara kavusturmaktir. Osmanli’nin baslica
harcama hedeflerinden biri askeri ihtiyaglarin finansmani, ikincisi merkezi otoriteyi ve genel idareyi
giiclendirmek iizere ydriitillen kapsamli kurumsal reformlarin finansmani ve Galata bankerlerine i¢
borglanmalarin doniistiiriilmesidir (Kiray, 2010: 86). Osmanli Devleti inceleme yapilan bu siirecte 1851
yilinda faiz igermeyen kaimeler ihra¢ etmeye baslasa da bunlar itibar gormemis, 1854 yilindan itibaren
Kirim Savasi doneminde Avrupa mali piyasalarinda vadesi uzun tahviller satilmaya baglanmistir
(Akyildiz, 2013: 65).

Osmanli Devleti’nin geleneksel bakis agisindan modern ekonomiye gegiste, ilk dis bor¢lanmadan
itibaren alinan borglanma faizleri vurgulanarak 6zel etkenler ve farkli kaynaklar standartlagtirilmaya
calisilmigtir. Farkli bor¢glanma oranlari ve itibari degerlerdeki farklar nedeniyle dis bor¢lanmalar ve i¢
borglanmalar farkli bagliklarda incelenmis ve 6zellikle Osmanli Devleti doneminde ticari borglanmalar
ve ilgili diizenlemeler eklemlenmistir. Ozellikle enflasyon ve yabanci para cinsinden yapilan
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bor¢lanmalar standardize edilmeye ¢alisilmistir. 1875 morotoryumu ve Diiyun-u Umumiye’ye giden
stirecle Imparatorlugun yikilisina kadar olan dénem irdelenmistir.

2.  DONEM INCELEMESI

Tablo 1'de Osmanli Devleti'nin 1850-1900 yillar1 arasinda faiz oranlarini etkileyen bazi temel gelismeler
vurgulanmis, %4 ila %12 arasinda degisken faiz oranlarinin goriildigii saptanmistir. Ancak bu
rakamlarin ger¢eklesme oranlarin daha farkli oldugu donem giris boliimiinde de aktardigimiz iizere
goriilmiistiir. Bu boliimiin temel kaynaklar1 Sevket Pamuk (1984), ve Emine Kiray’in (2010) eserleridir.

Tablo 1. 1850-1900 Déneminde Osmanli Devleti'nde Faiz Oranlari ile Ilgili Gelismeler

Yil Olay Gelisimi Faiz Oram %
1848 Baltazzi I¢ Bor¢lanma %10

1856 Kirim Savasi %4- %12*
1858 Mali Kriz-Cidde Olaylari %12

1861 Mires Istikrazi %6

1863 Bank-1 Osman-i Sahane’nin Kurulmasi %8

1875 Ramazan Kararnamesi %5
1873-76 Mali Kriz- Morotoryum %11-%18*
1877-78 93 Harbi- Berlin Barig Antlagmasi %12-18*
1881 Diiyun-u Umumiye Idaresi %10

1895 Biiyiik Borsa Krizi %14*

Kaynak: (Manav, 2009; Kiray, 2010)

Sekil 1°de gorildiigh tlizere, uzun vadeli faiz oranlari, incelenen donem basinda %8 civari iken
1870"erde %12'lere kadar yiikselmis Sultan 2. Abdiilhamit donemi sonlarinda % 4'ler seviyesine kadar
diismiistiir. Ancak daha sonraki istikrazlar ve dis bor¢lanmalarda da gorecegimiz gibi itibari degerler ve
komisyonlar dolayistyla oranlar farklilik gosterebilmektedir.

Sekil 1. 1850-1910 Yillar1 Arast Osmanli’da Uzun Vadeli Efektif Faiz Oranlari

Uzun Vadeli Faiz Oranlari %
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Kaynak: (Pamuk, 1978: 138).

Osmanli yonetimi Diiyun-u Umumiye kurulup yabanci sermaye ¢evrelerine giivence verdikten sonra
genellikle 1891 yilindan itibaren %4 diizeyi ile tarihinin en diisiik bor¢lanmalarini gergeklestirmistir.

Kisa vadeli faiz oranlarina baktigimizda ise daha yiiksek oranlar goze ¢arpmaktadir. %10 diizeyinde
baslayan Galata Bankerleri'ne olan borglanmalar bu siirecte %12 ve %6 aralifinda dalgalanmig, banka
borglanmalar1 da benzer bir gidisat izlemistir. Sekil:2'de ise 1850-1900 yillar1 arasi kisa vadeli faiz
oranlan gosterilmektedir. Kisa vadeli faiz oranlarinin dalgali bir seyir izledigi %6 ila %12 araliginda
seyrettigi goriilmiistiir.
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Sekil 2. 1850-1900 Yillar1 Aras1 Osmanli’da Kisa Vadeli Faiz Oranlari
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Kaynak: (Eldem, 2000)

Dis borglanma faizleri, tahvilin lizerinde yazili faiz ger¢ek faizleri yansitmadigindan kaynaklar
cercevesinde efektif faiz, yani bu bor¢lanma i¢in 6denen gercek faiz daha yiiksek oranlarda
gerceklesmistir. I¢ bor¢lanma faizleri kaimeden, esham-1 umumiye &ncesine dek %12,5 ila %6 arasinda
degismistir. Tahviller basa bas fiyattan satildigi i¢in tahvilin {izerindeki faiz reel faiz olarak alinmigtir.
Bankalarin ve Galata bankerlerinin Osmanli hiikiimetine actig1 kredilerin (bunlar tahvillere gére daha
kisa vadeli oldugundan) faiz oranlar yiiksektir. I¢ borglanmalar ve dis bor¢lanmalar adeta rekabet
unsuru olarak kullanilmis ve devlet bu sekilde daha uygun oranlarda borglanmaya calismistir. Bu
nedenle boliim iginde dig borglanmalar ve i¢ bor¢lanmalar ayri bir kapsamda degerlendirilecektir.

2.1. Dis Bor¢lanma

1852'de Courtier ile imzalanan bir sdzlesmeyle 23 sene vadeli tahvilin iizerindeki faiz oram1 %6,
ikramiyeli oldugundan ise gercekte %7 olarak gerceklesmis ancak %2'de komisyon verilmistir.1853'te
Baring Kardesler'den %5 faiz ve %1 komisyonla borglanilmistir (Hulkiender, 2003: 6).

1854'te Londra'da Dent, Palmer Sirketi ve Paris'te Goldsmith Sirketi ile yillik %6 tizerinden sézlesme
imzalanmigtir. Ancak bu istikraz yeterli gelmediginden Galata bankerlerinden daha yiiksek oranlarla
(%11-12) borglanilmistir (Hulkiender, 2003: 20). Bank-1 Osmani Nizamnamesi ile eger devlete 6denen
rakam bu tutar1 asar ise %8 faiz isletilecektir. 1854 yili Haziran ayindan itibaren devlet tarafindan
bankaya verilecek kaimenin faizleri, %6’dan %3’e indirilmistir.

1855 Haziran'nda Ingiltere ve Fransa kefaletiyle Rothschild'lerden %4 oraniyla borglanilmigtir
(Hulkiender, 2003: 22). 18 Ekim 1856 istikrazi yillik %6’s1 faiz, %2’si olarak ¢ikarilmistir. (Al, Akar
ve Bayraktar, 2014: 116) 1856 yilsonuna gelindiginde, faiz oran1 %6 ve komisyon orani ise %2 olacaktir
(Akyildiz, 2013: 129).

1865 borg¢lanmasi, i¢ borglarin dig borca doniistiiriilmesi maksadiyla hazirlanmigtir. General Credit ile
yapilan anlasmaya gore borglanilan meblag altin cinsinden 40 milyon lira olup; devletin eline gecen net
miktar 20 milyon liradir. Karsilik olarak herhangi bir gelirin birakilmadigi bu kredinin ihra¢ miktar
%50, faizi ise %5 olarak belirlenmistir (Clay, 2000: 610).

1866'da Sadik Pasa, Bank-1 Osmani-i Sahane-Paris, Comptoir d’Escompte, Banque de Paris et des Pays-
Bas, Societe Generale, Fould, Cahen (Antwerp), Hirsch, Camondo, Heutsch, Lutscher ve Samuel Haber
ile 19 milyon sterlinlik bir istikraz s6zlesmesi imzalamistir. Yiikleniciler bu tutarin 6 milyon sterlinlik
kismini yillik %12faiz ile hemen hiikiimete avans olarak vereceklerdir (Al, Akar ve Bayraktar, 2014:
191).

1870 yilindaki kredi ile biri Istanbul- Belgrad hattinda, digeri ise Selanik ile Avusturya hududu
bolgesinde olmak tiizere iki demiryolu hattinin yapim i¢in Belgika bankerlerinden Baron Hirsch’ten
kaynak saglanmistir. Baron Hirsh’e yapilan bor¢lanma planinda borcun meblagi altin cinsinden
34.848.001 Osmanli lirasi, faiz orani %3 ve ihra¢ tutar1 ise %32,125 olarak hesaplanmistir. 1871
senesinin Ocak aymna ulasildiginda Osmanli imparatorlugu'nun vadesi sona eren ancak ddenmeyen dis
borg taksitleri miktar1 12 milyona ulagmistir. 1862, 1863 ve 1865 doneminden 6denemeyen bu borglarin
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karsilanamamasi, Ingiltere'deki bazi kuruluslarin %15°den asagiya diismeyen faiz oranlar ile borg
vermeleri sebebiyle gerceklesmistir.

Dis borglarin  1872°deki taksitlerinin 6denebilmesi, Avusturya-Osmanli Bankasi ve Osmanli
Bankas1i’nin sagladig1 avanslarla yapilabilmistir. S6z konusu bu avanslarin geri 6denebilmesi i¢in ise
yeniden borglanmak gerekmistir. Bu amagla anlasilan bankalarla yapilan yeni sozlesmeye gore,
hiikiimetin 278.155.000 frank bedelinde ¢ikaracagi hazine tahvillerinin faizi ise %9 olacaktir. Borca
teminat olarak Selanik, Edirne ve Tuna vergileri ile Anadolu’dan gelen agnam, resmi garanti verilmistir

Hiikiimet, 1872 hazine tahvillerini de daha 6nce oldugu gibi zamaninda karsilayamayacagini fark
ettiginde, 1873 yilinda cikan bir kanunla, 1873 ikinci Tertip Umumi Bor¢lar1 tahvilleri ismiyle %5 faiz
oraniyla 22.252.400 liralik tahvil hazirlanmistir. 1872'deki yine bor¢ degisim amaciyla yapilan istikrazin
ihrag oran1 %98,5 faiz orani ise %9 olarak hesaplanmustir. 2 Eyliil 1873’te Osmanli Imparatorlugu ile
Credit General ve Credit Mobilier kurumlari ile imzalanan 694.444.500 franklik istikraz stzlesmesine
gore borcun faiz oran1 %6 ve itfa bedeli %1 olarak hesaplanmistir. Bu s6zlesme ile devletin kasasina
giren miktar 374.777.830 franktir. Garanti olarak, Anadolu agnami, Tuna ve Ankara vilayetlerinin asart
ve tiitiin rejisinin gelirlerinin fazlasinin bir boliimii gosterilmistir (Kiray, 2010: 210).

Donem baslarinda %6 ila %8 araliginda dis kaynakli nominal borglanmalar yapilmistir. 1870'lere
gelindiginde ise bu oran %12 diizeyine kadar ¢ikmustir. Inceleme yapilan dénemde faiz yiikiiniin siirekli
artmasi eski bor¢larin da yeni borglarla kapatilmasi gibi nedenlerle, Tablo:2'de goriildiigii iizere faiz
O0demeleri yiikii ve anaparaya orani siirekli artmistir. Faiz 6demeleri yiikiiniin stirekli arttigi donem
sonlarinda, faiz 6demelerinin anaparanin 1.5 katina kadar ulastig1 goriilmiistir.

Tablo 2. Dig Borglanmadan Dogan Fon Akimlari (1850-1900)

Yillar Komisyonlar Anapara Odemeleri | Faiz Odemeleri Toplam Odemeler
Cikarildiktan Sonra
Net Sermaye Girisi
1855 5.131 180 30 210
1860 1.233 666 144 810
1865 5.517 1.672 556 2.228
1870 11.044 3.633 1.240 4.873
1873 25.402 5.231 1.533 6.764
1874 15.091 7.824 1.895 9.719
1877 2.600 556 86
1886 5.909 1.324 236 2.316
1890 3.909 1.559 237 3.120
1896 2.470 1.239 630 3.422

Kaynak: (Pamuk, 1995: 191)

1875 tarihli Ramazan Kararnamesi ile biitge agiginin 5 milyon liray1 gectigi, buna karsilik yeniden
bor¢lanmanin, biitge acigmi arttirmaktan bagka fayda saglamayacagi, bununla birlikte hiikiimetin
O6demesi zorunlu i¢ ve dis borglarin faiz ve itfa tutarlarimin 5 yillik zaman iginde yalnizca yarisinin
Odenecegi, kalan yarist i¢in de 10 yilda 6denecek %5 faizli tahviller ¢ikarilacagi duyurulmustur
(Oztuna,1986: 541). 1877'de hiikiimet Londra’da Bank-1 Osmani araciligiyla alinacak 5 milyon
sterlinlik bir bor¢ anlasmasini imzalamay1 basarmistir. Savas harcamalarinda kullanilacak olan % 5
faizli istikrazin ihrag fiyat1 % 52 olmus, teminat olarak Misir vergisi gosterilmistir. Tahviller 6zellikle
Ingiltere’de hig ragbet gérmemis ve Bank-1 Osmani istikrazin yiikiinii tek basina ¢ekmek zorunda
kalmigtir.1877-78 Savasinin finansmani Dersaadet Bankasi ve Mavrocordato’nun alacakli oldugu
istikrazin faizi % 12 ve komisyonu da aylik % 0,25 oranindadir (Hulkiender, 2003: 95).

Hazinenin bu donemde vadesi gelen bor¢ ddemeleri nedeniyle siddetle kaynaga ihtiyact vardir. Diger
yandan ticari piyasa neredeyse ¢okme noktasina gelmistir. Spekiilasyonlar nedeniyle kurlar adeta saat
bast degismis ve ticaret erbab1 bundan biiyiik zararlara ugramistir. Bu kargasa arasinda Paris’te Jules
Mires ile % 6 faizli 16 milyon sterlinlik bir istikraz anlagmas1 imzalanmustir. Ancak tahvillerin % 53,25
oranindaki ihra¢ fiyat1 hazineye giren paray1 neredeyse yariya diislirmiistiir. Paris, Londra, Briiksel,
Anvers, Amsterdam ve Hamburg borsalarinda tahvil arzi yapilmistir (Hulkiender, 2003: 38). Borglarini
O6deyemeyen hiikiimetler i¢in ilk borglar idaresi 1878’de Misir’da kurulmus bunul881°de Osmanli
Devleti takip etmis, 1893°te Yunanistan, 1895°te Sirbistan, 1902’de Bulgaristan izlemis, benzer yapilar
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fran ve Cin’de de kurulmustur. Konumuz kapsaminda da Ekim 1880'de Osmanli Devleti borglarini
O0deyememis ve Osmanli Hiikiimet temsilcisi ve Bat1 iilkeleri alacaklilar1 arasinda kurulan Duyun-ii
Genel Midiirliigii Kararnamesi ile Osmanli dis ve i¢ borglar1 devralinmistir (Kalabak, 2014: 316).

Muharrem Kararnamesi olarak adlandirilan bu anlasma ile dis bor¢ faiz oranlari indirilmis, 6deme
kosullar1 yeniden diizenlenmistir. Buna karsilik Osmanli Devleti, imparatorluk iginde yabanci
alacaklilarin temsilcisi olarak ¢alisacak, tiitiin tekelleri, damga resmi, balik¢iliktan ve alkollii i¢kilerden
alman vergiler, ham ipekten toplanan osiir ile Dogu Rumeli vilayetinin 6dedigi yillik vergi, Diiyun-u
Umumiye ad1 verilen ve yabanci alacaklilar tarafindan yonetilen bu yeni kurulusa teslim edilmistir.
Muharrem Kararnamesinde, gelecekte glimriiklerde alinan vergiler arttirilirsa, bu durum dolayisiyla
artan fazla gelirlerin bor¢ 6demesine aktarilacagi hakkinda hiikiim vardir (Giirsoy, 1981: 247). 1879
yilinda verilmesi taahhiit edilen Riisumi Sitteye ek olarak ticaret anlagmalari ile ¢ikacak giimriik resmi
fazlasi, Bulgaristan gelirleri, Kibris'm vergi fazlasi, Dogu Rumeli vergisi, tiitiin hasilatindan 50.000 lira
da ek olarak teminat alinacaktir. Bu siiregte yapilan bor¢lanmalar ise bazi proje ve kaime degisim
kredileri olup Ayrilan devlet gelirleri % 4 faiz ve %] itfa olarak {ist sinirlandirilmistir. Bu kararname
kapsaminda devralinan borglar Tablo 3'te aktarilmistir.

Tablo 3. Muharrem Kararnamesi Kapsamindaki Borglar

Yillar Borcun Nominal Degeri Yeni Hesaplanan Miktar
1858 125.000.000 86.132.900
1862 200.000.000 93.463.900
1860 50.925.000 26.105.050
1863-64 200.000.000 99.342.050
1872 278.155.000 130.579.125
1865 150.000.000 73.017.825
1869 555.555.500 322.140.000
1873 694.444.500 375.654.950
1865-73-74 2.198.116.000 1.099.209.900
Rumeli Simendifer Tahvilleri 792.000.000 355.285.175
1879 198.295.454 185.681.818
TOPLAM 5.442.491.454 2.846.612.693

Kaynak: (Kiray, 2010: 213-221; Tekeli ve ilkin, 1981: 97) *Fransiz Frangi

Osmanli Devleti yiiksek faiz oranlarindan bor¢ almaya baglamis bu bor¢lanmalarin da biiyiik kismi cari
harcamalara, saray masraflarina harcanmis, asker ve memur maaglar1 6denmistir. Yatirimlar igin kaynak
ayrilamamis, 6denmeyen krediler yeni borglart getirmistir (Akyildiz, 2013: 191). Osmanli Devleti
1890’lar itibariyle inceledigimiz diger lilkelere gore tahvillere yiliksek faiz veren bir iilke haline
gelmistir. Osmanli Devleti istikrazlarindan satin almak yatirimcilar agisindan ¢ok karlidir. S6z gelimi
inceleme yaptigimiz donemde Ingiltere’de, yillik ortalama faiz oram1 % 3.5-4.5 civarlarinda, Fransa’da
bu oran daha da asagida iken, Osmanli piyasalarinda en degerli kagitlarin yillik faiz oranlar1 % 11-20
arasindadir. Elde edecekleri tirtine karsilik borglanan koyliilerin aylik % 5-6 oraninda faiz 6demesiyse
siradan bir durumdur (Kiray, 2010: 25). Tablo 4’te donem siirecinde ve ek olarak Birinci Diinya Savasi
baslangicinda Osmanli dig bor¢larinin alacakli ilkelere gore dagilimi ayrintili olarak gdsterilmistir.

Tablo 4. Osmanl Borglarinin Alacakli Ulkelere Gore Dagilimi 1881-1914

1881 % 1890 % 1898 % 1914 %
Fransa 45 34,3 44,6 37,6 53,4 42,2 75,3 53
Ingiltere 43,5 33,2 27,4 23,1 22,6 17,9 19,9 14
Almanya 8,3 7,5 13,8 11,7 19 15 29,9 21
Belcika 6,6 5 10,3 8,7 14,4 11,4 12 8,4
Avusturya 7,9 6 7,7 6,5 7,5 5,9
Hollanda 7 53 53 4,5 35 2,8
italya 54 4,1 3,2 2,7 1 0,8 51 3,6
imparatorluk 73 5,6 6,2 5,2 5 4
icinde Tutulan

Kaynak: (Pamuk, 1995: 72) *ingiliz Sterlini

Osmanl Devleti'ne bu dénemde borg vermek, yiiksek kazang elde etmenin en az sorunlu yontemidir.
Bu siirecteki borglanmalarda Ingiltere, Osmanli Devleti'ne borg¢ veren en 6nemli giictiir. Mesela, 1854
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ile 1862 déneminde alinan 23 milyon sterlin meblagindaki toplam dis borcun % 90’1 Ingiltere'de, %
10°u Fransa'da satilan tahvillerden saglanmustir.

2.2. l¢Bor¢lanma

I¢ borglanma siirecinde temel aktdrler Bank-i Osmani ve Galata Bankerleri olacaktir. Kirim Savasi'na
giden siiregte Banka-i Osmani'den her ne kadar borg alinmasi ortaklarin kisisel varliklarindan yapilsa da
sozlesme yapilmis ve bir bolimii i¢in %8 kalan kismi igin ise %12'ye kadar yiikselen faiz oranlari
ongoriilmiistiir. Daha sonra bu oran %10'a diistirilmiistiir (Hulkiender, 2003: 16).

1855'te Galata Bankerlerinden %6 faiz orani ile alman borgla, diger bor¢larm kapatilmasi yoluna
gidilmistir. Bu bor¢lanmalar da yeterli gelmeyince Zarifi adli bankerden %8 ila %10 nominal faizli
baska bor¢lanmalar yapilmistir (Hulkiender, 2003: 25).

Kirim Savasi'nin Osmanli maliyesine yiikledigi agir fatura sebebiyle donem basinda kaime emisyonuna
karar verilmistir. Onceleri, bunlarin faizli olmas: diisiiniilse de acil ihtiyaclar i¢in 100.000 keseliginin
faizli olarak hemen ve geri kalan 100.000 keseliginin de faizsiz olarak daha sonra bastirilmasi uygun
bulunmustur (Akyildiz, 2013: 58).

1857 yili sonbaharinda ti¢ yil vadeli %8 faizli esham ihra¢ edilmistir (Eldem, 2000: 98). 1858°de
bor¢lanmasinin kaimeleri piyasadan kaldirmak i¢in yeterli olmamasi sebebiyle Osmanli hiikiimeti, yeni
bir bor¢ anlagsmasi daha yapmak durumunda kalmistir. Kaimelerin piyasadan kaldirilmasi i¢in, mevcut
her kaimenin %40 degeri, ayariyla oynanmamis sikke ile karsilanacak, geri kalan1 ise “esham-1 cedide”
adindaki uzun vadeli tahvillerle degistirilecektir. Yapilan bu kredi anlagsmasi ingiliz Devaux ve Ortaklar
ile imzalanmistir. Anlagma sartlarina gére 200 milyon frank olan kredinin ana faizi %6, 6deme bedeli
%?2 ve ihrag fiyati %68 oraninda hesaplanmistir. Bu bor¢lanmaya garanti olarak tuz, tiitiin, damga ve
temettli resimleri karsilik verilmistir (Kiray, 2010: 207). 1859'da ise baslangigta %6 faizle g¢ikarilan
kaimelerin %8'lik esham-1 cedide ile degistirildigi goriilmistiir (Eldem, 2000: 101).

99 ¢ 99 ¢

Osmanli Devleti, Galata sarraflarina olan borglar karsiliginda “konsolit”,“esham-1 cedide”,“sergi ve
hazine tahvili” ya da “esham-1 miimtaze” olarak isimlendirilen i¢ borglanma senetlerini piyasaya
stirmiistiir. Bu kapsamda 1862 yilina dek ¢esitli 6zel tiplerde eshamlar ¢ikarilmistir. Bunlarin en temel
olanlar1 ¢alismamiz kapsaminda su sekilde gruplandirilabilir:

2.2.1. Esham-1 Miimtaze

Avrupa'dan alinacak borglarin iglemleri tamamlanincaya kadarki cari harcamalarini kargilamak iizere
Istanbul Emtia Giimriigii malindan esham-1 miimtaze cikarilmasi kararlastirilmistir. Yeni esham,
beratsiz verilebilecek, mutasarrifinin varislerine intikal edebilecek, borsada alinip satilabilecek, senede
%10 faizli ve ii¢ sene siireyle gecerli olacaktir. Dort gesit olarak ¢ikarilacak olan eshamin toplami 60.000
kese olacak ve iilkenin her tarafinda tedaviil edecektir (Akyildiz, 2013: 73). Daha sonra bu eshamlarda
faiz oranlar1 %8'e diisiiriilmistiir.

2.2.2.Esham-1 Cedide

Avrupa'daki kredi durumu, bir dis bor¢lanmay1 gerceklestirecek sartlari tasimadigindan ve 6nceden
cikarilan eshami-miimtaze yeterli gelmediginden ¢ikarilmistir. Bu eshamlarin tizerinde "re's-i mal ve
faizi ayni mecidiye altin verilecegi" ibaresi yazili olacaktir. Bununla hem hazinenin bazi ihtiyaglar
karsilanacak, hem de kaime ile esham-1 miimtaze ortadan kaldirilacaktir. Faizli kaime Mart 1858'den
itibaren ii¢ ay, faizsiz kaime ise iki sene icerisinde geri g¢ekilerek yerine esham-1 cedide piyasaya
stiriilecektir. %6 olan faizleri Agustos ve Subat sonunda, senede iki taksit halinde nakden 6denecektir.
Ug farkli tertip halinde piyasaya ¢ikarilmislardir (Akyildiz, 2013: 75-77).

2.2.3.1ane-i Umumiyye

Kaimenin kaldirilmasi i¢in halkin zorunlu yardimina bagvurulmasidir. 1848'den itibaren maliyenin igine
diistiigii biiyiik buhrana bir ¢are bulmak i¢in, banka kurularak kaimenin bu vasitayla ortadan kaldirilmasi
diisiiniilmiis, aralarinda Aristide, Baltaci, Abraham Kamando, George Zarifi ve Tubini gibi iinlii Galata
bankerlerinin bulundugu bir grup, Nisan 1860'ta hiikiimete bagvurarak 320.000 sterlin sermayeli ittihad-
1 Mali Sirketi'ni kurmustur. Istanbul halkinin yardimiyla kaimenin kaldirilamayacagi anlasilinca,
kambiyo sirketi, hitkkiimete %12 faizli 100.000 keselik bir kredi agmistir (Akyildiz, 2013: 105). Acil
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para ihtiyaci basta faizsiz olarak diisiiniilmelerine ragmen devleti, kaimeye %12,5 gibi yiiksek oranda
bir faizi 6demek zorunda birakmistir. Faizin bu kadar yiiksek tutulmasinin nedeni, bu sirada piyasada
islem goren eshamin verdiginden daha yiiksek faiz vererek kaimeye ragbeti saglamaktir.

Genel olarak i¢ borclanmalara doniildiigiinde i¢ borglarin tasfiyesinde kullanilacak olan Mires
istikrazinin ugradig1 basarisizlik yalnizca devleti zor durumda birakmamus; 6nde gelen bazi1 Galata
bankerlerinin Avrupa’daki subelerinin de iflasina yol agmustir. Ingiliz ve Fransiz hiikiimetleri mali
durumun diizeltilmesine yardimei1 olmak iizere memurlarini; Avrupa bankalar1 da, Galata bankerlerinin
vadeleri gecen poligelerini tahsil etmek icin temsilcilerini Istanbul’a yollamistir. Yaklasik ii¢ ay boyunca
gerek Galata bankerleri gerekse hiikiimet nezdinde yiiriittiikleri gériismelerden somut bir netice elde
edememiglerdir. Avrupali alacaklilar tarafindan sikistirilan bankerler, borglarina karsi ellerindeki
havaleleri gostererek sorunu hiikiimete yonlendirmislerdir. Bankerlerin Fransa Bankasi’na olan
borg¢larini devralan Babiali on sekiz aylik bir 6deme programi hazirlamstir.

1863 tarihinde Osmanli Bankasi'nin devlet gelirlerine mahsuben hiikiimete yillik %6 faizli 500 bin
sterlinlik bir kredi limiti tahsis ettigi goriilmistir. Bu miktarin artirilmast uygun gorildiigi takdirde
sartlar Babiali’yle birlikte belirlenecektir. Osmanli Bankasi’nin Bank-1 Osmani'ye donilismesi dogal
olarak Galata bankerlerini rahatsiz etmistir. Daha giiglii ve ucuz sermaye getiren bu bankaya karst
devamli bir muhalefet igerisine girmislerdir. Banka yonetimi ise bankerlerin piyasada bulunan kokli
iligkileri ve tecriibelerinden yararlanmayi diisiinmiis, bu nedenle Paris’te imza edilen 800.000 sterlinlik
istikraza 6nde gelen bankerlerin de katilimini saglamistir (Akyildiz, 2013: 169).

1864 yilinda yine Bank-1 Osmani ile % 10 faizli bir istikraz sozlesmesi yapilmustir (Hulkiender, 2003:
60). 1865'te polige olarak verecekleri borg i¢in % 12 faiz ve % 2 komisyon alacaklardir. Bu meblagin,
savunma harcamalarinda kullanilacak miktarinin da eklenmesiyle 700.000 liralik yeni bir istikraza
donistiiriilmesi kararlagtirilmistir. Borca, komisyonuyla birlikte % 18 faiz isletilmistir.

17 Subat 1865'te tarihinde vadesi sona erecek borca % 10 faiz isletilip bir defaya mahsus % 2 komisyon
verilecektir. 1865'te Zarifi, %10 faiz %2 komisyon ile borg verirken bir sonraki sézlesme %12 faiz ile
0,5 oraninda komisyon getirmistir (Hulkiender, 2003: 62). Daha sonra ise yine ayni bankerden %12 art1
%3 komisyonla borg¢lanilmstir.

1866 yilinda banka ile imzalanan anlasma, devlet agisindan faydali olmus yaklasik 14 milyon kurusluk
bir maliyet diisiisii saglandig1 ifade edilmistir. Sadik Pasa nihayet %10 faiz ve 3 ay vade ile 40 milyon
franklik bir istikraz akdi konusunda anlagsmaya varmistir (Al, Akar ve Bayraktar, 2014: 186).

1867’de ise tiim imparatorluk sathinda Memleket Sandiklar1 Nizamnamesi ile yerel sermaye toplanmus,
aylik %1 faizle kredi vermek amaglanmistir. Emniyet Sandiklari ise tasarruf mevduatina %9 faiz
6demis, %12 faizle de 6diing para vermistir.1868 yili sonlarina dogru Zarifi komisyonuyla birlikte % 18
faizli borca karsilik bazi yerlerin agar ve agnam vergisi gelirleri karsiliginda, hazineye bor¢ vermistir.
1870-71'de %12 faiz 0,5 komisyonla gerceklesen i¢ bor¢lanma faizleri 1871 yili sonunda %9,25'e kadar
diismiisttir (Hulkiender, 2003: 65).

1873'te devletin iginde bulundugu duruma, Viyana borsasinin ¢okmesi ile baglayan mali buhran da
eklenince hiikiimetin Bank-1 Osmani’nin Paris subesindeki hesaplarma haciz konmustur. Agustosta
imtiyazlarinin genisletilmesi karsiliginda Bank-1 Osmani 40 milyon sterlinlik bir borca aracilik etmis,%
5 faizli tahviller %43.5 gibi diisiik bir ihrag fiyatiyla piyasaya siiriilmiistiir. Ote yandan hazinenin kisa
vadeli bor¢lanma ihtiyaci her gecen giin daha da artmistir. Aralik’ta bazi kisa vadeli borglarin 6denmesi
icin % 14 faizli borg yine bir Galata bankerinden alinmistir (Hulkiender, 2003: 85). Daha sonra bu borg
%13 faizli yeni bir istikraza doniistiiriilmiistiir.

Bu arada 6demeleri durdurulan borglar sorununa heniiz bir ¢6ziim bulunamamistir. Borglarin
finansmanim saglayacak bir iltizam sirketi olan Sirket-i Iltizamiye-i Osmani adli sirket Rumeli ve
Anadolu’daki bazi vilayetlerin asar gelirlerini maktu olarak iltizam etmistir. Buna karsilik, devletin borg
6demelerinde ve Rumeli demiryollari ingaat masraflarinda kullanmasi igin 125 milyon sterlinlik bir borg
verilmistir. Tahvillerin ilk bes senede % 5 ve ondan sonra % 6 faiz getirisi olacaktir. Sirketin kuruculari
arasinda Zarifi, ortagi oldugu Dersaadet Bankasi ve Sirket-i Umumi de vardir.

1874 yilina gelindiginde vadesi biten taksitler yine 6denememistir. Yerel bankalardan saglanan 75
milyon frank ve bazi yabanci bankalardan alinan 1.600.000 sterlin tutarindaki avans ile borglarin Nisan
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taksitleri karsilanabilmistir. Kalan bor¢larin 6denebilmesi igin artik “devlet bankas1” konumuna gelen
Osmanli Bankasi tarafindan yeni bir tahvil hazirlanmistir. Ugiincii Tertip Genel Borglar Tahvilati
denilen bu yeni kredi s6zlesmesinin tutar1 40 milyon faizi ise %5 olarak ongoriilmistiir. Mahmud Nedim
Pasa, 1874 biitcesindeki 5 milyon liralik agig1 kapamak ve ordunun giderleri i¢in yeni kaynak yaratmak
amaciyla bir plan hazirlar. Buna gore, devletin diizenli borglarinin yillik faizlerinin toplami olan 14
milyonun yaris1 ddenecek; geri kalan yarisinin 5 milyonuyla biitge agig1 kapatilacak ve 2 milyonuyla da
ordu masraflar1 karsilanacaktir.

25 Eylil 1875 tarihinde Bank-1 Osmani tarafindan alinan % 12 faizli borcun aylik % 0,5 oraninda
komisyonu da vardir. Daha sonra silah ihtiyaci i¢in Banker Zarifi’den % 20 faizli 49.860 liralik bir borg
alimmasina karar verilmistir (Hulkiender, 2003: 90). 1875 sozlesmesi ile Bank-1 Osmani, hazine i¢in
topladig1 gelirlere mahsuben Ingiltere Bankasi ve Fransa Bankasi’nin uyguladigi ortalama iskonto fiyati
olan %8 iizerinden hiikiimete cari hesap seklinde 2.7 milyon sterlin kadar kredi acabilecektir. Hiikiimet
bu kredi borcuna teminat olarak bankaya %?5 faizli nominal degeri 7 milyon sterlin tutarinda esham-1
umumiyye vermistir (Al ve dig., 2014, 200).

Bu siirecte yasanan siyasal ¢alkantilarla 1876 yil1 biitgesi ilan edilmisir. Borg faizlerinin beg sene siireyle
yarisinin nakit ve geri kalan yarisinin da %15 faizli bir senet ile 6denmesi durumu, igte ve dista biiyiik
tepkilerle karsilanarak Avrupa kamuoyunu Osmanli aleyhine ¢evirmistir (Akyildiz, 2013, 166). Devlet,
bor¢ 6demelerini bes sene siireyle durdurdugunu, borglarin yarisinin bu siire zarfinda 6denmeyecegini
ve kalanin da bes yilda %5 faizli tahvillerle tesviye edilecegini agiklamistir. Hazine bankerlere olan
borglarint anapara ve faizleriyle birlikte yeni istikrazlara doniistiirerek ertelemeye devam etmistir. Bu
yontem goriiniirde hazineye zaman kazandirsa da gercekte faiz ve komisyonlari ile bu borglar kisa
siirede katlanmaya baglamustir.

1876 sonrasi siiregte, Osmanli Bankasi’na yapilacak borglanmalarda, halen piyasada bulunan %6
nominal faizli kaime kabul edilecek, banka ciftcilere yillik %10 faizle avans verecektir ve %1,25
komisyon alacaktir. Banka hazineye avans verdiginde Misir, Moldova, Eflak ve Sirbistan vergilerinin
tahsilini {istlenmis ve %10 faiz hesaplanmistir. Iskonto oran1 da %1’ gegmemistir (Al ve dig., 2014,
73). Maliye Nazir1 Yusuf Paga, Banker Zarifi’yle yaptig1 goriismeler neticesinde % 12 faiz ve aylik %
0,25 oraninda komisyonla borglanma yapmis, bu durumda nominal faiz orant % 15 olmustur. Daha
sonraki y1l %12 faizli bor¢ karsiliginda Zarifi’ye yeniden kaime rehin edilecektir (Hulkiender, 2003:
99).

Savag siireci ve {ig sene boyunca devam eden karisiklik devletin gelirlerini verimli bir Sekilde
kullanmasina imkan vermemistir. 1878'de Baris anlagmasinin imzalanmasindan sonra cepheden gelen
yaral1 askerler sevki i¢in % 11 faizli ve bir defaya mahsus % 2 komisyonlu bor¢ almistir (Hulkiender,
2003: 108). 1878'de askeri iase temini igin %12 faizli komisyonsuz bor¢ alinmistir. Daha sonra ayn1 y1l
bu faiz oranm1 %11 ve bazi poligeler i¢in %10'a indirilmistir (Hulkiender, 2003: 113).

1880'de magsus sikkeleri piyasadan almak isteyen hiikiimet bunlarin bedellerinin yarisini pesin, yarisini
ise hazineden verilecek senetlerle 6deyecek karsiliginda %5 faiz verilecektir. Ayrica sikkelerden elde
edilen safi hasilatin % 2’si oraninda bir komisyon verilmistir. Bu durumda reel faiz oran1 % 7 olmustur
(Hulkiender, 2003: 123).

Hukiimet bir yandan Avrupali alacaklilarla goriismeye devam ederken, bir yandan da kisa vadeli
ihtiyaclari karsilamak iizere Galata bankerlerinden bor¢ almaya devam etmistir. Hazinece idare edilecek
istikraza %10 faizle Karesi, Trabzon ve Kastamonu vilayetlerinin 35.000 liralik asar geliri kargilik
gosterilmistir (Hulkiender, 2003:122).

2.3. Ticaret Piyasas1 ve Murabaha Nizamnameleri

Genel olarak inceleme yapacagimiz donemin oncesinde bankalarin para toplama ve kullanma
konusunda hesaplayacaklar1 faiz orani tavanini belirleyen bir diizenleme veya kurum yoktur. Cagdas
bankacilik kurumlarindan once halkin mali ihtiyaglarini karsilayan finansal aracilar vardir. 15 Aralik
1849 tarihinde Meclis-i Ahkam-1 Adliye, Murabaha Nizamnamesi ile bor¢lularin muhasebe islemleri
kanuna seriata uygun olarak halledilip, icap eden faiz oranlarinin senelik % 8’den hesap edilmesini
Oongérmiistiir (Demirkol, 2018: 666).
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Mecellede faiz hakkinda agik bir hiikiim yoktur. Ancak sosyal hayatta pek ¢ok hileler yapilmis ve dava
konusu olmuslardir. Osmanli'da faiz oraninin diizenlenmesine ilk defa 1851 tarihli Murabaha Fermani
ile girisilmistir. 1852 yilinda yeni bir diizenleme ile faiz hadleri % 12’ye ¢ikarilmistir. Bu baglamda tim
bu diizenlemeleri iceren 1852 nizamnamesi ilan edilmistir:

- Tefeciler; emlak ve ciftlik sahipleriyle, ziraatcilar ve rengperlere fahis ve fazla faiz ile akge
verdiklerinden faizin faizini istemektedirler. Bu sahislarin borglart yapilandirilip faizleri senelik %
12°den hesap edilecektir. Fahis faizler tenzil edilip, gerektiginde bor¢larin 6denmesi 1 veya 5 senelik
taksitlere ayrilacak ve yeniden senede baglanacaktir.

- Mal eytam, evkafin ve Istanbul sarraflarmin bor¢ vermesi mevcut usulleri veghiyle devam
edecektir. Yani nizamnameden istisna tutulmuslardir.

- Beratl Hayriye ve Avrupa tiiccarlari ile yabanci devletlerin uyrugundan olanlarin nizamnameden
once diizenledikleri mukavele ve senetleri itibara alinarak hesaplar1 yapilacaktir. Nizamnameden
sonraki faiz oranlari ise % 12 diizeyindedir.

- Daha o6nce alt1 kurus bir rub ile borg verenlerin faiz oranlar1 % 12 olarak hesaplanacaktir.

- Meclis-i memlekete haber vermeksizin gizlice borg alma ya da verme olmayacak ve faizler % 12’yi
gegmeyecektir.

- Nizamnameye ters hareket edenler tedip edileceklerdir (Giiran,1995: 146-147).
25 Mart 1864 tarihinde yayimlanan ikinci nizamnameye gore;

- Borglanma faizi ilk nizamnamede oldugu gibi aylik % 1’dir. Daha fazla oranda faiz alinmasi
yasaklanmustir.

- Nizamnamenin belirledigi orandan fazla faiz oram1 mukaveleye islendigi takdirde dikkate
alimmayacaktir.

- Faizi ve anaparast 6denmis borctan fazla faiz alinmus olsa bile bu fazlaliktan indirime
gidilemeyecektir.

- Ahaliden faizin 6tesinde subasilik aidati veya baska bir adla akg¢e alinmayacaktir (Berber, 2014:
87-88).

Kanunname-i Ticaret ise ilk banka diizenleme taslagi kabul edilirken, devlet i¢in %10 faiz oranina sahip
cari hesap Ongoriilmiistiir. Ciftciler icin avans veya kredi orant %6 olarak belirtilmistir. 1875'te faiz
orani degismis, Bank of France ve Bank of England’in iskonto fiyatlar1 ortalamalarinin %8 fazlasi
seklinde hesaplanmasi kararlastirilmistir. Memleket Sandiklari Nizamnamesi’nde belirtilen oranin yillik
%12 (aylik %1) olacagi belirtilmistir (Ortabag, 2018: 163-165).

1885 ve 1887 tarihli Murabaha Nizamnameleri ise faiz sinirin1, %9'a indirmistir. Kadilar, bu sekilde
muamele yapilmamis olan borg akitlerindeki faiz taleplerini kabul etmemistir. Murabaha Nizamnamesi,
cumhuriyetten sonra da uzun yillar kismen uygulanmistir (Elbir, 1952: 13).

Kredi kuruluslar1 olarak 1908-1918 doneminde kooperatiflerle bor¢lanma da Osmanli toplumunda
benimsenmistir. 2. Mesrutiyet kooperatif¢iligi lic temel hedefe yoneliktir: Ticaretin Miisliiman Tiirk
unsuruna devri ile savas ortaminda tiiketicinin fiyat artiglarindan ve spekiilasyondan korunmasi ve
ihracata yonelik tireticinin piyasaya orgiitlii bir bigcimde ¢ikmasi1 hedeflenmistir (Toprak, 1985: 143). Bu
kapsamda ¢ikarilan, Kooperatif Sirketler Kanun Layihasi’nin “Kooperatif Merkez Sandigi” ile ilgili
78.maddesine gore Maliye Bakanligi ile Ziraat Bankasi, verilecek kredilerde % 5 faiz alacaktir.

3.  SONUC

Bu dénemde dis borglanma, biitge agiklarina karsi miicadelede basvurulan en belirgin yontem olmustur.
Bu siirecin erken asamalarinda, Kirim Savasi sirasinda, Ingiliz hiikiimeti, Misir vergisinin yillik gelirinin
dis bor¢ 6demelerine ayrilmasi karsiliginda, piyasaya ¢ikarilan ilk Osmanli tahvillerini garanti etmistir.
Bundan sonraki yirmi yilda Osmanli Devleti Londra, Paris, Viyana ve diger Avrupa borsalarindan
giderek daha yiiksek faiz oranlariyla biiyiik miktarlarda borg almistir. Ancak bu siire¢ i¢inde net olarak
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ele gecen fonlarin hemen tlimii cari harcamalara ayrilmistir. 1860'larin ikinci yarisina gelindiginde artik
dis bor¢ 6demelerini siirdiirebilmek i¢in yeni dig bor¢ bulmak gerekmistir (Pamuk, 1999, 234).

Dis borg¢lanma faizleri, tahvilin {izerinde yazili faiz gercek faizleri yansitmadigindan kaynaklar
cercevesinde efektif faiz, yani bu bor¢lanma i¢in 6denen gercek faiz daha yiiksek oranlarda
gerceklesmistir. I¢ bor¢lanma faizleri kaimeden, esham-1 umumiye dncesine dek %12,5 ila %6 arasinda
degismistir. Tahviller basa bag fiyattan satildig1 i¢in tahvilin tizerindeki faiz, reel faiz olarak alinmigtir.
Bankalarin ve Galata bankerlerinin Osmanli hiikiimetine actig1 kredilerin (bunlar tahvillere gére daha
kisa vadeli oldugundan) faiz oranlari yiiksektir. Esham-1 Umumiyye’den sonra ise ihra¢ oranlari
distiigiinden reel faiz oranlan yiikselmistir. Bankalarin ve Galata bankerlerinin Osmanli hiikiimetine
actig1 kredilerin ise daha kisa vadeli oldugundan faiz oranlar yiiksektir. Dig bor¢larda ise tahvillerin
itibari degeri orani siirekli diigmiis 1860'larda %50'nin bile altinda gerceklesmistir (Pamuk, 1994, 64).
Ancak burada da gergeklesme oranlart daha diisiik oldugundan genellikle ortalama faiz oranlari%15’in
de tizerine ¢ikmugtir.

Osmanli Devleti'nin inceledigimiz donemdeki borglar1 karisik bir gidisat gdstermistir. Dis borg
sozlesmelerinden ilk ikisi, Kirim Savagi siirerken, 1854 ve 1855 yilinda imzalanmigtir. Osmanlt
Imparatorlugu, 1875 senesine dek, 220 milyon sterlin borglanarak, sadece 116 milyon sterlin hesabina
almis durumdadir. Borg yiikii hizla artmistir. 1860°larin basinda dis bor¢ édemeleri dolayisiyla artan
mali ylikiimliilikler toplam imparatorluk harcamalarinin % 10’unu olustururken; bu rakam 1860’lar
sonunda % 33’e, 1874’te % 57’ye ulasmuistir. Donemi i¢ ve dis borglar agisindan birlikte
degerlendirdigimizde i¢ borclanma faizlerinin daha yiiksek oldugu goriilse de dis borg¢lanmalarin
gerceklesmeleri reel olarak daha yiiksek faizlerle olmustur. Bu siirecte resmi bor¢lanma rakamlari s6z
gelimi %6 olarak goriilse de komisyonlar ve itibari degerler eklendiginde %10 ila %15 arasinda reel
gerceklesmeler olmustur. Osmanli Devleti morotoryum ilan ettigi 1875 senesine dek, 15 tane dis
bor¢lanma yapmustir. Bunlarin ihrag fiyatlar1 %80 olarak gerceklesmis daha sonra bu oranlar diigmtistiir.
Yapilan istikrazlar da bir dnceki bor¢larin yeniden yapilandirilmasi i¢in kullanilmis ve daha yiiksek
oranlarda bor¢lanma ve iflas siirecini getirmistir. Halk, kisa siirede kaime faizinin ticaretine aligtigindan
ve hiikiimetin elindeki kaimeler satilmis fiili gerceklesen %12,5 faizler bunlarin esham gibi
algilamasina ve hiikiimetin amaci olan aligverisi kolaylastirmak ve nakit sikintisina ¢éziim bulmak
fikriyle celismeye baslamistir (Akar, Al, 2003: 17). Osmanli Imparatorlugu 1875°te borglarin
ddeyemeyecegini agiklamistir. Uzun goriismelerden sonra borg veren iilkelerin (ingiltere, Fransa,
Almanya, italya, Avusturya-Macaristan ve Hollanda) temsilcileri resmen Diiyun-u Umumiye Idaresi’ni
olusturdular. Diiyun-u Umumiye Idaresi’nin idare kurulu, Osmanli Bankasi’nin, Galata bankerlerinin
ve alacakli devletlerin temsilcilerinden olusmustur. Bor¢larin 6denmesi amaciyla, imparatorlugun
gelirlerinin yaklasik % 20’sinin toplanmasi ve yonetimi tamamen Diiyun-u Umumiye’ye devredilmistir.
Bu olumsuz gelismelere ragmen borglar tahvillerin emisyon degerine, faiz oram1 da % 1-1.25e
indirilmistir (Kiray, 2010: 11). Yeniay, I. Hakki, Yeni Osmanli Borglar1 Tarihi eserinde 1850’lerden
1900’e dek, devletin, 251 milyon 209 bin 758 altin lira bor¢landigini saptamaktadir. Bu toplamdan
imparatorluga yalnizca 135 milyon 015 bin 751 altin lira geg¢mistir. Bu demektir ki Osmanli
Imparatorlugu'nun eline gegen para, yaptig1 borcun % 54'ii kadardir (Giirsoy, 1981: 240).
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