
新世纪评级   
Brilliance Rating  

1 

土耳其共和国 

The Republic of Turkey 

主权信用评级报告 
本次评级结果    

长期外币信用等级： BBBg
-
   

长期本币信用等级： BBBg
-   

评级展望： 负面   

评级时间： 2017 年 10 月 31 日   

评级观点 

 土耳其经济规模较大，经济结构较为合理，各产业发展均衡。 

 土耳其金融业发展迅速，银行资本充足率和不良贷款率总体保持在合理水平。 

 土耳其财政实力较强，财政支出结构合理，财政赤字率较低。 

 土耳其政府债务规模较小，债务水平较低，债务总额与财政收入的比值呈持续下降态势，

债务负担较轻。 

风险关注 

 土耳其国内政局不稳，周边地缘政治风险上升，外交政策摇摆不定，政治稳定性恶化。 

 土耳其近年来失业率持续走高，经济增速整体呈下滑态势。 

 土耳其外贸竞争力较弱，经常账户常年赤字，国家外债不断上升；同时，外汇储备规模较

小，中长期偿债压力较大。 

 近年来，土耳其的货币政策和汇率政策均面临较大挑战，通胀高企、货币贬值、国内政

治势力的干预及全球货币政策的转向将会继续约束土耳其央行的政策空间。 

一、 国家概况 

土耳其共和国简称土耳其，是一个横跨欧亚两大洲的国家，其国土

面积的 97%位于亚洲，剩下的 3%则位于欧洲，两者之间为土耳其海峡。

土耳其的首都位于安卡拉，地处亚洲，是一座新兴的政治城市；土耳其

最大的城市则是伊斯坦布尔，位于欧洲，同时也是土耳其的商业、经济

和文化中心。土耳其地理位置和地缘政治战略意义极为重要，被称为是

连接欧亚大陆的十字路口。 

截至 2016 年末，土耳其人口总数约为 7951 万，其中绝大部分信仰

伊斯兰教。库尔德人是土耳其人口最多的少数民族，约有 1400 万，主要

生活在土耳其的东南部地区，具有一定的民族独立倾向。 

土耳其虽然地跨欧亚两大洲，但在政治、经济、文化等领域均实行

欧洲模式，其外交重心也在西方。土耳其是北约成员国，同时也在不断

寻求加入欧盟；土耳其还是经济合作与发展组织创始会员国和二十国集
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团的成员，在国际政治经济舞台上具有一定的影响力。 

二、 政治稳定性 

根据土耳其现行宪法的规定，土耳其实行议会共和制的政治体制，

总统是象征性的国家元首，并无太多实权。总统授权获得议会多数席位

的政党领袖为总理，总理作为政府首脑，掌握行政权。土耳其大国民议

会为土耳其的最高立法机构，共设 550 个议席，议员根据各省人口比例

经公民直接选举产生，任期 4 年。土耳其的司法机构主要为各级法院，

包括宪法法院、上诉法院、行政事务法院、司法分歧法院、审计法院等；

其中宪法法院具有完全独立的司法权力，可以推翻不符合宪法的议会决

议。 

土耳其主要的政党包括正义与发展党和土耳其共和人民党，其中正

义发展党于 2003 年赢得议会选举后开始执政，并一直延续至今。该党

的创始人即为土耳其的现任总统埃尔多安。 

近年来，土耳其的国际国内政治环境变化较为明显。国际上，土耳

其不断介入美俄在中东地区的战略博弈，外交政策出现摇摆，激化了土

耳其与西方国家之间的诸多矛盾；国内方面，2016 年土耳其发生军事

政变，2017 年 4 月又举行修宪公投，要求将土耳其政体从议会共和制

改为总统制，赋予总统埃尔多安更多的实权，引发国内各党派及宗教团

体之间的矛盾冲突；再加上境内库尔德武装势力不断壮大，要求民族独

立自决的呼声高企，以及大量叙利亚难民的涌入导致恐怖袭击事件频

发。这些都较大程度的恶化了土耳其的政治稳定性，增加了土耳其的地

缘政治风险。 

三、 经济和金融实力 

土耳其是 G20 成员国，经济规模较大，但近年来经济增速波动较

为明显。2016 年土耳其 GDP 总额约为 8577.49 亿美元，较上年增长

3.18%，同比下滑 2.91 个百分点，主要原因在于土耳其固定资产投资增

速大幅下滑，周边和国内政治局势的不稳定以及里拉兑美元的持续贬

值，共同牵制了土耳其的经济增长。此外，由于职业培训教育发展的严

重不足，导致失业率持续走高，也成为土耳其未来经济稳定发展的重要

隐患。 
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土耳其产业结构较为合理，各产业均衡发展。2016 年度，土耳其

一、二、三产业增加值分别占 GDP 总额的 6.93%、32.36%和 60.71%，

总体呈现服务业占主体地位的“准发达国家”经济格局。其中，土耳其

农业基础较好，机械化程度较高，是世界水果、坚果、烟草和食用油的

主要产地之一。土耳其工业部门较为齐全，但整体技术水平较低，生产

效率不高，主要生产部门有汽车制造、纺织、食品加工、钢铁、水泥、

采矿等。土耳其第三产业较为发达，其中以旅游和交通运输业表现最为

突出，原因在于土耳其拥有丰富的历史文化底蕴和特殊的地理位置。 

土耳其金融业起步较晚，但近年来发展速度较快，其中伊斯坦布尔

已经成为土耳其乃至整个西亚最重要的金融中心之一。银行业是土耳其

金融产业的主要组成部分，截至 2016 年末，银行部门提供的国内信用

占土耳其 GDP 的比重超过 80%。在宏观经济增速大幅波动的背景下，

土耳其银行业资本充足率和不良贷款率仍均保持在较为合理的水平，

2016 年末分别为 11.05%和 3.17%。 

四、 对外经济 

土耳其的主要贸易伙伴有欧盟、俄罗斯、美国和中国等国家和地区，

其中欧盟是土耳其的第一大贸易伙伴。截至 2016 年末，土耳其与欧盟

之间的贸易额占土耳其对外贸易总额的 40%左右，这也奠定了土耳其与

欧盟成立关税同盟的经济基础。土耳其对外贸易结构多元，但整体技术

含量较低，产品附加值不高，主要的出口产品为农产品、食品、纺织品、

服装、金属产品、汽车零配件等。近年来，通过不断提升相关产品的技

术研发水平，土耳其的家用电器，机械设备等也开始进入国际市场。 

近年来，受里拉兑美元汇率持续贬值的影响，土耳其经常账户总体

呈现收支同步下滑的态势。2016 年，土耳其经常账户收入 1960.61 亿美

元，较上年下降 97.41 亿美元，较 2014 年下降 322.27 亿美元。由于土

耳其对外贸易竞争力相对较弱，贸易收支常年失衡。2016 年度，土耳

其贸易进口额为 2132.56 亿美元，贸易出口额为 1878.46 亿美元，贸易

逆差额高达 254.10 亿美元。持续的贸易逆差导致土耳其经常账户常年

赤字，2016 年末，土耳其经常账户赤字为 326.26 亿美元，占经常账户

收入的比重超过 16%。 

近年来，土耳其外债规模不断上升。截至 2016 年末，土耳其外债

总额约为 4044.60 亿美元，较上年增加 83.77 亿美元，较 2012 年增加
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648.98 亿美元，增幅较大。从债务结构来看，土耳其外债主要是长期债

务为主，短期债务占比较低，2016 年短期债务占比约为 24.23%，债务

的期限结构较为合理。但考虑到土耳其不断增加的经常账户赤字及规模

较小的外汇储备，再加上里拉兑美元的持续贬值，中长期来看，土耳其

偿债压力较大。 

五、 财政实力 

土耳其财政实力较强，以本币计价的财政收入规模较大，且近年来

呈持续增长的态势。截至 2016 年末，土耳其财政收入为 8511.03 亿里

拉，较上年度增长 13.15%，较 2012 年度增长 66.27%。从财政收入的结

构来看，税收收入是土耳其财政收入的主要部分，占财政收入总额的比

重超过 55%，这保证了土耳其财政收入的稳健性。 

2016 年土耳其财政支出为 9115.26 亿里拉，较上年度增长 16.60%，

较 2012 年度增长 68.61%。从财政支出的结构来看，土耳其财政支出主

要用于公共服务、社会保障及国防安全领域，这决定了土耳其财政支出

的刚性需求。土耳其财政常年处于赤字状态，且赤字规模较大，2016

年度赤字额高达 604.23 亿里拉，较上年度大幅增长 104.22%，赤字率也

由 1.27%升至 2.32%，但依然处于合理水平。 

土耳其政府债务规模较小，债务水平较低。截至 2016 年末，土耳

其一般政府债务总额约为 7338 亿里拉，负债率为 28.13%，远低于欧盟

60%的警戒线。政府债务总额与财政收入的比值也呈持续下降的态势，

从 2012年的 100.22%下降至 2016年的 86.22%，不仅低于欧盟的平均值，

在新兴市场国家中也处于较好水平。从债务压力的角度来看，土耳其政

府每年的利息支出仅占其财政收入的 6%左右，短期内债务负担较轻。 

六、 货币弹性 

土耳其共和国中央银行是土耳其的央行，全面负责制定土耳其的货

币政策与汇率政策。土耳其央行货币政策的主要目标是维持土耳其境内

物价的稳定。历史上由于通胀问题较为严重，土耳其经历了两次换币，

且从 2006 年开始实施通货膨胀目标制度，虽然具体的目标值会根据每

年经济发展的实际状况进行确定，但总体的趋势是由高通胀向低通胀进

行过渡。2016 年土耳其央行通胀控制目标为 5%，但由于持续宽松的货

币政策，导致其实际 CPI 增长率高达 7.78%。为抑制通胀的继续走高，
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2016 年 11 月，土耳其央行开始加息，但目前来看，效果十分有限。 

土耳其汇率政策的首要目标是保持里拉币值的稳定，但由于受到持

续宽松的货币政策及其所引发的高通胀，以及国内和周边不稳定的政治

局势等因素的影响，自 2012 年以来，里拉兑美元汇率持续大幅下跌，

截至 2016 年末，跌幅超过 100%，成为近年来表现最差的货币之一。同

时，土耳其政治人物多次干预土耳其央行政策的出台，使得其央行的独

立性受损，未来里拉的走势仍不容乐观。 

综合来看，土耳其的货币政策与汇率政策近年来都面临着较大的挑

战，而未来高通胀、货币贬值、国内政治势力的干预及全球货币政策的

转向都将会继续约束土耳其央行的政策空间。 
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附录一： 

主要数据和指标 
主要数据与指标 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 

国内生产总值（GDP）（亿美元） 8,739.82 9,505.96 9,341.68 8,593.84 8,577.49 

实际 GDP 年增长率（%） 4.79 8.49 5.17 6.09 3.18 

人均 GDP（美元） 11,720.31 12,542.94 12,127.23 10,979.53 10,787.61 

CPI 增长率（%） 8.89 7.49 8.86 7.67 7.78 

失业率（%） 8.15 8.73 9.88 10.24 10.33 

银行资本充足率（%） 12.10 10.95 11.59 11.00 11.05 

银行不良贷款率（%） 2.74 2.64 2.74 2.99 3.17 

65 岁及以上人口占总人口之比（%） 7.19 7.27 7.39 7.54 7.74 

总投资（亿美元） 2,473.72 2,830.21 2,712.17 2,437.38 2,421.17 

总消费（亿美元） 6,693.89 7,238.12 6,997.80 6,395.52 6,410.42 

第二产业/GDP（%） 30.34 31.62 31.88 31.67 32.36 

第三产业/GDP（%） 60.88 60.70 60.67 60.51 60.71 

经常账户收入（亿美元） 2,134.42 2,176.54 2,282.88 2,058.02 1,960.61 

经常账户余额（亿美元） -479.62 -636.21 -435.97 -321.18 -326.26 

经常账户余额/GDP（%） -5.49 -6.69 -4.67 -3.74 -3.80 

商品和服务出口（亿美元） 2,055.15 2,099.87 2,207.82 1,988.58 1,878.46 

商品和服务进口（亿美元） 2,482.94 2,662.24 2,576.11 2,227.64 2,132.56 

外商直接投资净流入（亿美元） 136.28 128.96 128.28 175.50 123.03 

国家外债总额（亿美元） 3,395.62 3,897.66 4,018.11 3,960.83 4,044.60 

政府外债总额（亿美元） / / / / /

官方储备（亿美元） 1,191.83 1,310.54 1,274.22 1,104.90 1,059.46 

政府外债总额/官方储备（%） / / / / /

财政收入（亿里拉） 5,118.76 5,929.53 6,512.65 7,521.88 8,511.03 

财政支出（亿里拉） 5,406.18 6,195.43 6,804.99 7,817.75 9,115.26 

财政余额（亿里拉） -287.42 -265.90 -292.34 -295.87 -604.23 

财政余额/GDP（%） -1.83 -1.47 -1.43 -1.27 -2.32 

税收收入/财政收入（%） 56.42 56.46 56.82 56.59 /

一般政府债务总额（亿里拉） 5129.69 5668.02 5863.53 6438.30 7337.78 

一般政府债务总额/GDP（%） 32.68 31.32 28.68 27.53 28.13 

一般政府债务总额/财政收入（%） 100.22 95.58 90.04 85.58 86.22 

政府利息支出/财政收入（%） 9.10 7.50 7.00 5.90 /

GDP 平减指数增长率（%） 7.42 6.27 7.42 7.80 7.72 

实际有效汇率指数（2010 年=100） 110.30 100.28 104.95 97.49 92.02 

数据来源：世界银行、世界货币基金组织、国际清算银行、彭博数据库，新世纪评级整理。 
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附录二： 

评级结果释义 

本评级机构主权信用等级划分及释义如下： 

等级 含  义 

AAAg 
受评国家（地区）偿还债务的能力极强，基本不受不利的政治经济环境和外部

冲击的影响，违约风险极低 

AAg 
受评国家（地区）偿还债务的能力很强，受不利的政治经济环境和外部冲击的

影响不大，违约风险很低 

Ag 
受评国家（地区）偿还债务能力较强，较易受不利的政治经济环境和外部冲击

的影响，违约风险较低 

BBBg 
受评国家（地区）偿还债务能力一般，受不利的政治经济环境和外部冲击影响

较大，违约风险一般 

BBg 
受评国家（地区）偿还债务能力较弱，受不利的政治经济环境和外部冲击影响

很大，违约风险较高 

Bg 
受评国家（地区）偿还债务的能力较大地依赖于良好的政治和经济环境，应对

外部冲击的能力较弱，违约风险很高 

CCCg 
受评国家（地区）偿还债务的能力极度依赖于良好的政治和经济环境，应对外

部冲击的能力弱，违约风险极高 

CCg 
受评国家（地区）应对外部冲击的能力很弱，在不利的政治和经济环境下，基

本不能保证偿还债务 

Cg 
受评国家（地区）无法应对外部冲击，在不利的政治和经济环境下，不能偿还

债务 

注：1. 上述信用等级符号仅适用于主权信用评级的本外币信用等级。 

2. 除 AAAg级、CCCg级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，

表示略高或略低于本等级。 
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或损害，或 b）即使本评级机构事先被通知该等损失的可能性，任何由使用或不能使用上述信

息引起的直接或间接损失承担任何责任。 

本文件所包含信息组成部分中信用级别、财务报告分析观察，如有的话，应该而且只能解释为

一种意见，而不能解释为事实陈述或购买、出售、持有任何证券的建议。本评级机构对上述信

用级别、意见或信息的准确性、及时性、完整性、针对任何商业目的的可行性及合适性不作任

何明示或暗示的担保。信息中的评级及其他意见只能作为信息使用者投资决策时考虑的一个因

素。相应地，投资者购买、持有、出售证券时应该对每一只证券、每一个发行人、保证人、信

用支持人作出自己的研究和评估。 


