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Kutu 2.3

Jeopolitik Gelismelerin Cari Dengeye Olasi Etkileri

Rusya’'nin kuresel diizeyde dnemli bir enerji tedarikgisi olmasi ve Ukrayna ile birlikte Turkiye'nin mal ve
hizmet ticaretindeki yeri gdz éniinde bulunduruldugunda iki Ulke arasindaki catismanin Turkiye'nin cari
islemler dengesi Uzerinde dis ticaret ve turizm kanallariyla etkileri olacagl éngérulmektedir. Bu kutuda,
son donemdeki jeopolitik gelismelerin mal ve hizmet ihracati ile enerji basta olmak Uzere ithalata
muhtemel yansimalari ve turizm acisindan etkileri degerlendirilmektedir.

Kuresel enerji fiyatlarinda yakin dénemdeki jeopolitik gelismelerin dogrudan etkisi gézlenmektedir.
Catismanin baslamasi ile beraber kiresel petrol tretiminde énemli bir paya sahip olan Rusya'ya yoénelik
yaptirim kararlarinin agiklanmasiyla petrol fiyatlari ylksek seviyelere tirmanmistir. Buna karsin, Rusya ve
Ukrayna arasindaki muzakerelerin baslamasi, Glkelerin stratejik rezervlerini kullanma kararlari ve Cin'de
artan vaka sayilarinin kiiresel talep Gizerinde endiseler uyandirmasi petrol fiyatlarinin dalgal bir seyir
izlemesine yol agmaktadir (Grafik 1). Avrupa’'nin en blylk dogal gaz tedarikgisi olan Rusya'ya yonelik
yaptirimlar dogal gaz piyasasinda arz endiselerine ve dogal gaz fiyatlarinin artmasina neden olmustur.
Avrupa dogal gaz fiyatlari icin gosterge niteliginde olan Hollanda merkezli 1 ay vadeli dogal gaz fiyatlar
tarihi yuksek seviyelere ¢iktiktan sonra belirgin disus kaydetmis ve catisma dncesi seviyelerine
donmustir. Kémur fiyatlarinda da benzer bir gériinim s6z konusu olmakla beraber son dénemde artis
egilimi gorulmektedir. Buna karsin ABD'deki dogal gaz fiyatlari, talebin sivilastiriimis dogal gaza (LNG)
kaymasi ve arz yonlu endiseler gibi unsurlardan dolayi yukselis egilimi gdstermistir (Grafik 2).

Grafik 1: Petrol ve Kémiir Fiyatlari (ABD
Dolarr)

Grafik 2: Dogal Gaz Fiyatlari (ABD
Dolari/MMBTU ve Euro/Mwh)
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Kaynak: Bloomberg.

e Dogal Gaz (ABD)
e Dogal Gaz (Avrupa, sol eksen)

250 7,8 8
212,0
200 6,7/
150 6
114,5
100 5
46 92,8
50 4
NN NN N N NN
N N N N N N N o
© o ©o o o o o o
N 8 N N N & N 9«
N Mm@ ;Mmoo Y
© © o o o o o o
& & o S 9N o
N - o m -

Kaynak: Bloomberg.

Catisma oncesinde kiiresel gida guvenligindeki belirsizlikler, arz-talep uyusmazhg), tedarik zincirindeki
aksakliklar ve tasimacilik maliyetlerindeki yiksek seviyeler nedeniyle artis egiliminde olan eneriji disi
emtia fiyatlarinda da ¢atisma ile birlikte oynak seyir gozlenmekte; fiyatlar genis bir aralikta
seyretmektedir. Alt kalem detayinda incelendiginde; bugday ve demir fiyatlarindaki yuksek seviyeler
dikkat cekmektedir. Eneriji ve enerji disi fiyatlarin 5nimuzdeki dénem i¢in gidisati ise blyuk 6lclide Rusya
ve Ukrayna arasindaki muzakerelerden cikacak sonuglara gore sekillenecek olsa da kuresel likidite
kosullarinin, Cin'de artan vaka sayilarinin ve catismanin kiresel blylime tzerindeki olasi etkilerinin
fiyatlar Uzerinde asagl yonlu riskleri canli tutacagl degerlendirilmektedir.

Onumiizdeki dénemde eneriji ithalat talebindeki olasi gelismelerin, ithalat faturasinin kiresel eneriji
fiyatlarina olan duyarliligini sinirlayabilecek bir unsur olacagi degerlendirilmektedir. Son yillarda LNG
kanali ile yapilan dogal gaz ithalatinin payinin artmasi ve ithalat yapilan tlke sayisinin cesitlendirilmesi arz
kosullari bakimindan énemli bir gelisme olarak gortilmektedir. Bununla beraber, 2021 yilindaki
kurakliktan dolayi hidroelektrik gibi alternatif enerji kaynaklarindan eneriji tretimindeki distsin 2022
yilinda gerceklesmeyebilecegi ve elektrik tretiminde dogal gazin payinin azalabilecegi 6ngorilmekte;
bunun da cari dengede enerji ithalati kaynakli riskleri sinirlayabilecegi degerlendirilmektedir.
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Grafik 3: Cevrimsel Etkilerden Grafik 4: Cevrimsel Etkiye Katkilar
Arindiriimis Cari Denge (Yilliklandiriimis, (Yilliklandinlmis ,GSYiH’ye Oran, % Puan)
GSYiH'ye Oran, %)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

Gerek enerji gerekse endustriyel metaller ve gida Urunleri gibi diger emtia fiyatlarinda siregelen yuksek
seviye ve artislar, ithalat fiyatlarinin egilimlerin Uzerinde seyretmesine neden olmakta ve cari islemler
acigini artirmaktadir. Fiyatlarin uzun dénemli egilimlerinden sapmalariyla olusan fiyat cevrimleriyle
birlikte is cevrimlerinin de etkisi arindinldiginda, yilliklandiriimis cari islemler dengesinin yilin ilk
ceyreginde fazla verdigi tahmin edilmektedir (Grafik 3). Yilliklandirilmis toplam dongusel etkinin negatif
oldugu ilk ceyrekte, s6z konusu etkinin yarisindan fazlasinin fiyat ¢cevrimlerinden kaynaklanmasi
beklenmektedir (Grafik 4). Ayrica cari denge Uzerindeki is cevrimi etkisinin de negatif oldugu dikkat
¢cekmektedir.

Grafik 5: ihracat (OTS, is Guni Basina, Grafik 6: ihracatta Mart-Subat Degisimi
Milyon ABD Dolart) (OTS, Is Gunii Basina, Milyon ABD Dolari)
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Kaynak: TiM. Kaynak: TiM.

ihracat tarafinda, ihracatci firmalarin dinamik kapasitesi ve pazar cesitlendirme esnekligi sayesinde, diger
Ulkelere yapilan ihracattaki artisla kisa dénemli kayiplarin telafi edildigi gbzlenmektedir (Grafik 5 ve 6).
imalat sanayi Grtinleri Tirkiye'nin ihracatinda, diger akran ve cevre lkelerin coguna kiyasla ylzde 78,1
gibi gbrece yiiksek bir paya sahiptir (Grafik 7). ilaveten, Turkiye 226 farkli (ilke ve bélgeye 4308 cesit triin
satarak benzer Ulkelere kiyasla daha yuksek bir pazar ve Grin ¢esitlenmesine ulasmistir (Grafik 8 ve 9). En
fazla ihracati yapilan Ug¢ Grinin toplamdaki payinin ytzde 29,3 gibi gérece dustk oranlarda olmasi ise
ihracatinin belli Grinlerde yogunlasmadigina isaret etmektedir (Grafik 10). Bu ¢ercevede, Turkiye'nin



Enflasyon Raporu 2022-I1 | Ekonomik Gorinum

ihracattaki dusuk tlke ve Uriin yogunlugu sayesinde son dénemde gerceklesen tedarik sorunlarina karsin
ihracat performansini koruyabilecegi degerlendirilmektedir. Diger taraftan, enerji fiyatlarindaki artislarin,
Tarkiye'nin enerji ithalati faturasini artirarak cari islemler dengesine olumsuz etkilerinin yaninda s6z
konusu artislarin dis talebe etkisi Uzerinden dolayli olarak olumlu katkilari da olabilecektir. Eneriji
fiyatlarindaki ytkselisin, Ttrkiye'nin ihracatinda énemli paya sahip Irak, iran ve Azerbaycan gibi eneriji
ihracatgisi tlkelerin gelirlerinde kayda deger artislara neden olabilecegi degerlendirilmektedir. Petrol
gelirleri artan bu Ulkelerin ithalat taleplerindeki yukselisle Turkiye’nin s6z konusu ulkelere ihracatinin
bUyumesi de ivmelenebilecektir.

Grafik 7: imalat Sanayinin ihracattaki Pay1  Grafik 8: ihracat Yapilan Ulke Sayisi* (2019)
(2018-2020 Ortalamasi, %)
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Grafik 9: lhrag Edilen Uriin Sayisi (2019) Grafik 10: En Fazla lhrag Edilen U¢ Uriiniin
Pay1 (2020, %)
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Kaynak: Diinya Ticaret Orgiti, Diinya Bankasi, Birlesmis Milletler Comtrade. * BM'ye ilye Glkeler ve 6zerk yapiya/6zel statiiye sahip
Ulkeler dahildir.

Cari islemler dengesine yillar itibariyla yliksek miktarda pozitif katki sunan seyahat gelirleri, salgin ve
salginin etkilerinin azaltilmasi amaciyla uygulanan kisitlamalar nedeniyle 2020 yilinda belirgin diserek
10,1 milyar dolar dutizeyine gerilemistir. Kisitlamalarin kademeli olarak kaldirilmasiyla 2021 yilinda turizm
faaliyetleri tekrar canlanmis, seyahat gelirleri de toparlanarak 20,8 milyar dolara yukselmistir (Grafik 11).
2022 yilinin Ocak ve Subat aylarindaki ziyaretci sayilarina iliskin agiklanan veriler turizmdeki
toparlanmanin devam ettigini gdstermektedir. Mart ayi ziyaretci sayilarina iliskin 6nct gostergeler de ayni
yonde isaretler tasimaktadir. Diger taraftan Subat ayinin sonlarinda patlak veren Rusya-Ukrayna
catismasinin turizm sektérine olasi etkilerinin, bu Ulkeden gelen ziyaretcilerin daha cok yaz aylarinda
yogunlastigi dikkate alindiginda, 6nimuzdeki dénemde 6zellikle Mayis ayi itibariyla gézlenmeye
baslamasi beklenmektedir.
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Grafik 11: Seyahat Gelirleri (Milyar ABD Grafik 12: Ziyaretgi Sayisi (Milyon Kisi)
Dolari)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TUIK.

Catismanin etkileriyle Rusya ve Ukrayna'dan gelen ziyaretci sayisinin kaginilmaz olarak etkilenmesi
beklenirken bolgeden gelen ziyaretcilerin ortalama harcamasinin tipik olarak diger Ulkelerden gelen
ziyaretcilerin ortalama harcama seviyesinin altinda kalmasi, seyahat gelirleri Gzerindeki potansiyel
olumsuz etkiyi sinirlamaktadir (Grafik 12). Yakin ddnemde turizm gelirleri Uzerinde ¢atisma kaynakli
risklere karsin, s6z konusu riskleri telafi edebilecek unsurlar da mevcuttur. Rusya-Ukrayna ¢atismasinin
petrol fiyatlarini yikseltmesi, petrol ihra¢ eden Ulkelerin gelirlerinde énemli artislari da beraberinde
getirmektedir. Bu durumun, petrol ihrag eden 6zellikle Turkiye'ye cografi olarak yakin Ulkelerden gelen
turist sayilarinin da artmasini beraberinde getirebilecegi degerlendirilmektedir. Ayrica salgin sonrasi
normallesme surecinin devami ile birlikte basta Avrupa gibi nispeten daha yuksek ortalama harcama
duzeyine sahip bolgelerden gelen ziyaretci sayilarindaki toparlanmanin 2022 yilinda hizlanarak sirmesi
beklenmektedir. Avrupa Ulkelerinin gelirlerinde catisma kaynakl olusabilecek kayiplarin turizm sektértine
etkisinin sinirli kalacagi 6ngérilmektedir. Ziyaretci sayilarinda toparlanma kaynakh artisin, Rusya ve
Ukrayna'dan gelen ziyaretci sayilarindaki dususu fazlasiyla telafi edecegi ve seyahat gelirlerinin 2022
yilinda da artis egilimini sirdirecegi tahmin edilmektedir.

Ozetle, cari denge tizerinde son dénemdeki jeopolitik gelismeler nedeniyle yiikselen enerji fiyatlarindan
kaynaklanan riskler devam etmektedir. Bununla birlikte, eneriji fiyatlarinin gelismelere olduk¢a duyarli
olmasi nedeniyle fiyatlar (izerinde asagi yonli risklerin de bulundugu degerlendirilmektedir. ihracat
tarafinda ise ihracat¢i firmalarin dinamik kapasitesi ve pazar cesitlendirme esnekligi catisma kaynakli
kayiplari telafi etmede etkili olmaktadir. Son olarak, yakin dénemde turizm gelirleri Gzerinde ¢atisma
kaynakli riskler ortaya ¢ikmis olmakla birlikte bu riskleri kismen telafi edebilecek unsurlarin da destegiyle
2022 yilinda turizm gelirlerinin salgin dncesi ddnemdeki seviyelerine ulasabilecegi degerlendiriimektedir.



