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Makro degerlendirmelerde dikkate alinan 6nemli bir parametre olan 6demeler dengesi diger
bir ifade ile cari islemler ag1g1, gecen hafta yapilan agiklama ile bir 6nceki yilin Agustos ayina
gore 2 milyar 58 milyon dolar azalarak 163 milyon dolar ve yillik bazda ise 43 milyar dolar
olarak gerceklesti. Burada 6ne ¢ikan unsur ayni anda ithalat ve ihracatin azalmis olmasidir.
Tabii bu durumun olugsmasina neden olan temel faktorler; disarida kiiresel ekonomilerin
biliyliyememesinin ihracat iizerine baski olugturmasi iken igeride ise yasanan belirsizlikler ve

istikrarsizliklarin yiliksek kur {izerinden ithalat faturasina yansimasidir.

Agiklanan cari islemler agig1 rakaminin son yillardakinden goriilmedik Olglide diisiik bir
diizeye  isaret etmesi bazi ekonomik aktorler tarafindan Tiirkiye agisindan rahat
cevrilebilecek ve finanse edilebilecek bir diizeye inmesi baglaminda olumlu seyir olarak
degerlendirilmektedir. IMF’nin finanse edilebilir ve siirdiiriilebilir cari ac¢ik taniminin yiizde
4’1 agmayan bir agik olmasi gerektigi goz oniine alindiginda cari agigin milli gelire oraninin
hala ylizde % 5’in iizerinde seyrediyor olmasi Tiirkiye’nin hala yabanci sermaye akimlarina

kars1 kirilganliginin siirdiigiinii géstermektedir.

Ayrica cari agigin diisiisliniin nedenleri de incelendiginde bu seyrin kalic1 olamayacagi ve

uzun doénemde siiremeyecegi sdylenebilir.

1.Neden: Oncelikle acign sifir diizeyine yaklasmasini saglayan en dnemli etken kuskusuz dis
ticaret agigindaki daralmadir. Ozellikle i¢ talepteki sinirlamanin yani ekonomik yavaslamanin
ithalat1 baskilamasinin etkisi biliyiiktiir. Bu baglamda 2016-2018 yilin1 kapsayan orta vadeli
programda 2015 yili icin biiylime rakamimin yiizde 3’e c¢ekilmesi biiylimede beklenen
zayiflamaya bagli olarak cari agiktaki diisiisiin aslinda pek bir sey ifade etmedigini gosteriyor.
Nitekim Diinya Bankasi son degerlendirmesinde diisiik biiylimeye karsin cari agigin hala
yuksek seviyelerde oldugunu belirtmis, yapisal tedbirler alinmadigi siirece bu oranin yiiksek

kalmaya devam edecegini ifade etmistir.

2.Neden: Euro bolgesinde parasal gevsemenin de etkisiyle baslayan toparlanma isaretlerinin

sonucunda Euro/USD paritesinin Euro lehine donmesi Tiirkiye’nin ihracatinda yeniden



olumlu bir kipirdanma baglamasinin da etkisi goz ardi edilemez. Tiirkiye'nin ihracat
gelirlerinin agirligt Euro cinsinden, buna karsilik girdi maliyetleri ve dig finansman
maliyetlerinin agirligit USD cinsindendir. Bu durumda Euro/USD kuru Euro lehine oldugunda
gelirler artiyor buna karsilik giderler goreli olarak veya reel olarak azaliyor ya da sabit kaliyor

demektir. Dolayisiyla ihracatin artryor goriinmesi normaldir.

3.Neden: Kasim 2014’teki toplantisinda Petrol IThra¢ Eden Ulkeler Orgiitii’niin (OPEC)
tiretim kotasini azaltmama karar1 almasi arz miktarinin artmasina kars1 Avrupa’nin resesyona
girmesi ve gelismekte olan {lkelerin hizla yavaglamakta olmasina bagli olarak talep
miktarinin diismesi petrol fiyatlarindaki diisiisii hizlandird1. iste Tiirk sanayinin de énemli bir
kaynag1 olan petrol ve enerji olmak tizere hammadde fiyatlarinin son bir yilda ytizde 30- 50
arasindaki sert disiisiiniin Tirkiye’nin yiiksek dilizeydeki dis finansman ihtiyacinin
azalmasinda yardimci oldugu gézlemlenmektedir. Bu baglamda enerji dis1 cari dengenin gayri
safi yurt i¢i hasilaya (GSYH) oranla yiizde 0,5 diizeyinde ag¢ik verdigi dikkate alindiginda,
cari dengenin temel egiliminde bozulmanin hala devam ettigi sOylenebilir. Ayrica cari agikta
agustos aymda gozlenen iyilesmede, dis ticaret acigin gecen yilin ayni ayma gore azalmasi
ana etkenlerden biriyken, hizmetler dengesinin gecen yildan daha diisiik bir fazla vermesinin

iyilesmeyi sinirlandirmasi da dikkat ¢gekmektedir.

4 Neden: Cin faktoriinii de goz ardi etmemek gerekmektedir. Ekonomik biiyiimesi
yavaglayan Cin’in, bu sogumanin 6niine ge¢mek iizere basta ihracat kanalini giiclendirmek
amactyla para birimine yapacagl miidahaleler Tiirkiye'nin ihracat pazarlarini tehdit
edebilecektir. Bu baglamda kiiresel ekonomilerdeki belirsizliklerin cari agiktaki azalmanin
devamliligindaki en 6nemli risk unsuru olacag: aciktir. Dolayisiyla Tiirkiye’nin ithal girdi
bagimliligmi azaltict ve ihracat kompozisyonunu degistirici yapisal diizenlemeleri
gergeklestirmeden cari islemler agiginda kalict iyilesme saglamasi zor goriinmektedir. Bu
baglamda mevcut model icerisinde ise yapilmasi gereken fiyat istikraridir. Fiyat hareketliligi
enflasyon beklentilerini ve girdi fiyatlarin1 artirmakta ve olusan belirsizlik ortam1 da ihracat

uzerinde baski kurmaktadir.

Dikkati ¢eken bir diger nokta ise cari islemlerin yine bir kisminin rezervlerden karsilamak
zorunda kalinmis olmasidir. 6 ayda Merkez Bankasi rezervlerinden kullanimin 4.548 milyon
dolar seviyesine ulagsmis olmasi cari iglemlerin finansmaninda da basarili olunmadigin

gostermektedir. Sonug itibariyle sevinmek i¢in heniiz erken...



