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OZET
PETROL FIYATLARINDAKI DALGALANMALAR ILE
TURKIYE’NIN TEMEL MAKROEKONOMIK GOSTERGELERI ARASINDAKI
ILISKININ ANALIiZI
Mehmet DINC
Iktisat Anabilim Dal1
Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Temmuz 2018

Danisman: Dog. Dr. Selim YILDIRIM

Bu calismanin amaci, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ile Tiirkiye nin temel
makroekonomik gostergeleri arasindaki iliskiyi incelemektir. Bu ama¢ dogrultusunda,
petrol fiyatinin, enflasyon orani, faiz orani, déviz kuru, sanayi liretim endeksi, dis ticaret
hacmi, issizlik orani, cari islemler dengesi ve dis bor¢ stoku arasindaki iligki
incelenmistir. Petrol fiyat1 ile makroekonomik gostergeler arasindaki iliskide geleneksel
birim kok testleri, yapisal kirilmali birim kok testleri, fourier birim kok testleri, yapisal
kirilmay1 dikkate alan esbiitiinlesme testleri ve fourier nedensellik testleri yontem olarak
kullanilmistir. Calismada kullanilan degiskenlerde ele alinan donemde onemli yapisal
degismeler gozlemlenmistir. Bu yapisal degismelere izin veren esbiitiinlesme test
sonuglarina gore, petrol fiyati ile temel makroekonomik degiskenler arasinda uzun
doénemli bir iliski bulunmaktadir. Daha sonra bu iligskinin yonii nedensellik testleri ile
smnanmistir. Nedensellik testleri bulgular1 petrol fiyatlarinin Tiirkiye nin makroekonomik
degiskenler iizerinde etkisi oldugunu destekler yondedir. Elde edilen ampirik sonuglar
1s181inda politika yapicilarin petrol piyasasinin yakindan takip etmesi gerektigi ve bu
piyasadan gelebilecek herhangi bir soka karsilik alternatif enerji kaynaklarina yonelik

kamu ve 6zel yatirim kararlarini tesvik etmesi dnerilmektedir.

Anahtar Sozciikler: Petrol Fiyati, Birim Kok Testi, Esbiitiinlesme Testi, Nedensellik

Testi, Tiirkiye



ABSTRACT
THE ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN OIL PRICE
FLUCTUATIONS AND TURKEY’S MAIN MACROECONOMICS INDICATORS
Mehmet DINC
Department of Economics
Anadolu University, Graduated School of Social Science, July 2018
Advisor: Associate Professor Selim YILDIRIM

The aim of this study is to analyze the relationship between Turkey's
macroeconomic indicators and the fluctuations of oil prices. For this purpose, the
relationship between oil price, inflation rate, interest rate, exchange rate, industrial
production index, foreign trade volume, unemployment rate, current account balance and
external debt stock are employed in this analysis. Traditioanl unit root tests, unit root with
structual breaks, fourier unit root tests, cointegration tests with structual breaks and
fourier causality tests are used to investigate the relation between oil price and
macroeconomic indicators. Significant structural changes are observed in the
aforementioned variables. According to the cointegration test results that allow structural
changes, there is a long-run relationship between oil price and basic macroeconomic
variables. Following the cointegration test the direction of this relationship has been
tested via causality tests. Causality tests’ findings are supportive of the argument that on
oil prices have an impact on Turkey's macroeconomic variables. The empirical results
suggest that policy makers should closely follow the oil market and encourage public and
private investment decisions for alternative energy sources in the face of any shocks that

may arise from this market.
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GIRIS

Kiiresellesen diinyada enerji her gegen giin Onemi artan bir kavram olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun 6nemli bir nedeni emek ve sermayenin yani sira liretimin
gerceklesmesinde temel faktor olmasidir. Enerjinin bir liretim faktér olmasina baglh
olarak uluslararast ticarette rekabet avantajini yakalamasini ve bir ekonomik tehdit unsuru
olarak kullanilmasi 6nemine isaret etmektedir.

Diinya ticaretinin 18 trilyon dolara yaklastig1 giiniimiizde, iilkelerin bu ticaret
hacminden aldiklar1 pay1 artirmak istemeleri enerjiye yonelik talep artisini da beraberinde
getirmektedir. Diinya enerji tiikketiminin son 10 yilda ortalama %1,7 oraninda artis
gostermesi, iilkelerin bu dogrultuda hareket ettigini gostermektedir. Ote yandan 2017
enerji tilkketim verilerine bakildiginda, gelismis iilke olan ABD ile birlikte gelismekte olan
iilke siniflandirilmasinda yer alan Cin’in neredeyse diinya enerji tiikketiminin yarisini
gerceklestirmesi ve bu iilkelerin diinya ticaretinde 6nde gelen iilkeler arasinda yer almasi
enerji tliketimi ile diinya ticaretindeki pazar paymin birlikte hareket -ettigini
gostermektedir. Ayrica birincil enetji tiirlerinden olan petroliin de ABD ve Cin tarafindan
yiksek diizeyde tiiketilmesi, enerji ile pazar paymin birlikte hareket ettigini
gostermektedir. Petroliin son yillarda diinya birincil enerji tiilketiminden almis oldugu
payin diisiis gostermesine ragmen dilinya birincil enerji tiiketiminden almis oldugu
yaklagik %35 pay ile diinyada en fazla kullanilan enerji tiirii olmas1 6nemini bir kez daha
ortaya koymaktadir. Petroliin diinyada en fazla tiiketilen enerji tiirii olmasi enerji
piyasasinda da Oncii piyasa gostergesi olmasina neden olmaktadir. Bu ise petrol
piyasasinda olusabilecek herhangi bir arz ya da talep sokunun sadece petrol piyasasini
degil ayn1 zamanda enerji piyasasini da etkileyecegini gostermektedir (BP, 2018; WTO,
2017).

Petrol Thra¢ Eden Ulkeler’in (Organization of the Petroleum Exporting Countries-
OPEC) 1973 yilinda petrolii siyasi ¢ikar amaciyla bir tehdit unsuru olarak kullanmasi
diinya genelinde enerji sorununun dogmasina neden olmustur. 1973 petrol krizi hem
petrol fiyatinin artmasia hem de enerji arz gilivenligi sorununun ortaya ¢ikmasina yol
acmistir. Bu durum iilkelerin enerji giivenligine daha fazla 6nem vermelerine ve alternatif
enerji kaynaklarina yonelmelerine neden olmustur. Diger yandan petrol fiyatindaki
yiikselme petrol ihrag¢ eden iilkelere petro dolar ad1 verilen sermaye akisi saglarken, petrol

ithal eden iilkelerde ise Tliretimde maliyet artisiyla beraber ekonomik biiylimede



yavaglama goriilmeye baslanmistir. Artan petrol fiyatiyla 6zellikle gelismis iilkelerin
ekonomik biliylimelerinde yagsanan yavaslama, bu iilkelerde enflasyon ile birlikte igsizlik
oranmin hizlanmasii ve diinya ekonomisinin daralmasini da beraberinde getirmistir
(Oztiirk ve Saygin, 2017; Yilmaz ve Kalkan, 2017). Dolayisiyla 1973 petrol krizinde
goriildiigl gibi, petrol fiyatindaki ylikselmeler petrol ihrag¢ eden iilkelerin ekonomilerine
pozitif etki ederken, petrol ithal eden iilkelerin ekonomilerine negatif etki yaratmaktadir.

Petrol ithal eden {ilkeler arasinda yer alan ve yiiksek bir ekonomik biiylime
hedefleyen Tiirkiye’nin enerjide disa bagimlilik orani yaklasik olarak %74 oranindadir.
Enerjideki bu yiiksek oranda disa bagimlilik, enerji fiyatlarindaki dalgalanmalarla birlikte
tilke ekonomisinin 6nemli dlciide etkilenmesine neden olmaktadir. Birincil enerji tiiriine
olan toplam talebin yaklasik %27’sine sahip olan petroliin varil fiyatindaki dalgalanma
toplam enerji ithalat maliyetini biiyiik oranda etkilemektir. Ornegin 2016 yilinda bir
onceki yila oranla enerji tliiketiminde artis olmasina ragmen toplam enerji ithalat
maliyetinin yaklasik olarak %28 oraninda azalarak 38 milyar $ olmasinin ardinda yatan
neden petrol fiyatinda yasanan diisiis olarak gosterilmektedir. Bagka bir acidan, petroliin
varil fiyatinin 2011-2014 yillart arasinda yaklasik olarak 100 § bandinda seyretmesinin
ardindan 2015-2016 yillarinda sirasiyla 50 ve 40 $ bandinda seyretmesi, 2014 yilinda
43,6 milyar § olan cari agigin, 2015 yilinda 32,1 ve 2016 yilinda ise 32,6 milyar $’a
gerilemesine neden olmustur. Ancak 2017 yilinda ham petrol fiyatinin tekrar 50 $
bandinda seyretmeye baslamasi, cari agigin artmasina ve 47,1 milyar $’a yiikselmesine
yol agmistir. Bununla birlikte petrol fiyatindaki artis enflasyonun yukar1 yonde hareket
etmesini saglayan faktorlerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir (TPAO, 2018; BOTAS,
2017; BP, 2018; TCMB, 2018).

Yukarida kisaca bahsedildigi gibi petrol fiyatinin bazi makroekonomik
gostergeler lizerine énemli Olglide etkisinin oldugu goriilmektedir. Buradan hareketle
calismada petrol fiyatinin 6zellikle para politikasi, reel sektor ve kamu kesimine ait
degiskenlerle olan iliskileri incelenecektir. Bu dogrultuda 2000-2017 yillara ait
ceyreklik veri seti yardimiyla parametrik ve parametrik olmayan teknikler kullanilacaktir.

Literatiirde yer alan ¢alismalara paralel olarak petrol fiyatinin Tiirkiye’nin
makroekonomik gostergeleri ile yakin bir iliski icerisinde olmasi beklenilmektedir. Bu
kapsamda c¢alismanin amaci, petrol fiyatindaki dalgalanmalar ile Tiirkiye’nin

makroekonomik gostergeleri arasindaki iligkiyi incelemektir. Caligmanin amacina



yonelik ikinci boliim, enerjinin tanimi, tarihi, enerji piyasasina genel bir bakis ve petrol
piyasasinda fiyat olusumu alt basliklarindan olusmaktadir. Ugiincii boliimde, petrol fiyati
ile makroekonomik gostergeler lizerine yapilan ¢calismalarin incelendigi literatiir taramasi
yer almaktadir. Dordiincii ve besinci boliimlerde ise, sirasiyla yapilan analizlerin teorik
cergevesinin incelendigi yontem boliimii ile bu yontemlerden elde edilen bulgular boliimii
yer almaktadir. Son olarak ¢alismanin bulgularmin kisaca degerlendirildigi ve politik

Onermelerin yer aldig1 sonug boliimiine yer verilmistir.



BIRINCI BOLUM
1.ENERJI

Bu boliimde, enerjinin tanimi, tarihi, birincil ve ikincil enerji piyasalarina ait
rezerv, liretim ve tiiketim istatistiklerinin yer aldig1 enerji piyasasina genel bakis ile petrol
piyasasindaki fiyat olusumu konular ele alinacaktir.
1.1.Enerjinin Tanimm

Enerji kelimesinin kokeni Yunanca’da ‘faaliyet’ (activity) ya da ‘faaliyet halinde
olma’ (being in operation) anlamina gelmektedir (Narbel, vd, 2014, s.2). Genel anlamda,
enerji is yapabilme ya da 1s1 iiretebilme olarak tanimlanmaktadir. (Demirel, 2012, s.27;
IEA, 2004). Bu tanimlamalar fizik ve miihendislik bilimlerinde daha yayin olarak
kullanilmakta ve tanimda yer alan ‘is’ kelimesi, bu bilim dallarinda bir cisme
uygulandiginda o cismin harekete veya eyleme gecmesini saglayan giiclin iirlinii olarak
kabul edilmektedir (Wiser, 2012, s.3). Fizik bilimine gore enerji korunumu ig¢in iki
termodinamik yasa vardir. Materyal dengesini de ifade eden termodinamik yasasinin ilki,
enerjinin ne yaratilabilecegini ne de yok edilebilecegini sadece doniisiim yapilabilecegini
ifade etmektedir. Termodinamigin diger yasasi ise, enerjinin kalitesi ile ilgilidir. Bu yasa,
enerji donlisiimleri esnasinda diisiik kalitede enerji ortaya c¢iktigini ve bu enerjinin
herhangi bir 15 esnasinda kullanilamayacagini ifade etmektedir (Bhattacharyya, 2011, ss.
9-10). Diger bir deyisle termodinamik yasalarindan birincisi diinyadaki toplam enerjinin
sabit kalacagini ifade ederken, ikincisi ise enerji kalitesinin siirekli azaldigini ifade
etmektedir (Ngo ve Natowitz, 2016, s.6). Enerji 1s1, 151k, kimyasal tepkime gibi ¢esitli
bicimlerde ortaya ¢ikmaktadir. Bu farkli enerji tiirleri, potansiyel ve kinetik enerji olmak
tizere iki ana kategoride toplayabiliriz. Potansiyel enerji, bir cismin bilinyesinde
bulundurdugu veya depoladigi enerji olarak tanimlanirken, kinetik enerji ise cismin
hareket etmesi sonucunda ortaya c¢ikan enerji olarak tanimlanmaktadir (Cleveland ve
Morris, 2015, ss. 330, 461).

Fizik biliminde is yapabilme veya 1s1 iiretebilme yetenegi olarak ifade edilen
enerji kavrami iktisadi anlamda farklilik gosterebilmektedir. Enerji kavrami, fizik
biliminde bir cismin ya da sistemin yanmas1 veya kimyasal tepkimesi sonucunda ortaya
¢ikan enerjinin miktarini veya kalitesini ifade ederken, iktisat biliminde ise, bu yanma
veya kimyasal tepkime sonucunda olusan enerjinin kullanimini ifade etmektedir. Bu

kavram farkliliklar1 dogrultusunda, enerji ekonomisi en temel anlamda, bireylerin enerji



kaynaklarindan veya enerji iiriinlerinden faydalanmasini inceleyen bilim dalidir. Enerji
ekonomisi, enerjinin arzi, enerjinin tasinmasi, enerjinin donistiiriilmesi gibi ¢cok genis
konular1 kapsamakta ve bu konular birey, firma, devlet gibi ekonomik birimler ag¢isindan
farkli 6nemlilige sahip olabilmektedir. Bireyler acisindan enerjinin daha kullanish veya
daha yararli sekle dontistiiriilmesi konusu 6nemli iken, firmalar agisindan ise, enerjinin
tiretim faktorii olarak kullanilmasi enerji arzin1 daha 6nemli bir konu haline getirmektedir
(Sweeney, 2002).

1.2. Enerji Tarihi

Insanoglunun varolusundan itibaren temel amaci1 hayatini siirdiirmek olmustur.
Diinya lizerinde yasayan canlilar i¢in nihai enerji kaynagi giines enerjisidir. Glines’in
yaymis oldugu enerji, bitkiler tarafindan alinip, fotosentez yapilarak besin zincirinin
temelini olusturur. Bu dogrultuda insanlar ilk 6nce bedenlerinin giinliik almasi gereken
enerji miktarin1 karsilamak icin yeteri kadar yiyecek ve su gereksinimi karsilama
egiliminde olmuslardir. ilk caglarda artan niifusun beraberinde getirdigi daha fazla
yiyecek ve icecek gereksinimi daha biiylik arazilerin islenmesine ve insanlarin mevsimsel
bitkiler biliylitmek amaciyla gécebe hayata ge¢cmesine neden olmustur. Tarima gegis
olarak da kabul edebilecegimiz bu siire¢ zarfinda insanlar farkli enerji tiirleri
kullanmiglardir. Bu enerji kaynaklar1 genel itibari ile giines 15181, su ve rlizgar giicii gibi
dogal kaynaklardan elde edilen enerji tiirleri olmustur (Fouquet, 2011, ss. 1-6; Pimentel
ve Pimentel, 2008, s.1-3).

Atesin bulunmasinin insanlik tarihi i¢in 6nemli bir doniim noktasi oldugu
sOylenebilir. Diinya genelinde yer alan ilkel topluluklar atesi ortak amag¢ dogrultusunda
kullanmiglardir. Ornegin ates sayesinde yiyeceklerin pisirilmesi, yiyeceklerin icerisinde
bulunan viriislerin 6lmesine neden olmus ve buda insanlarin hastaliklara karsi daha
direngli hale gelmesini saglamistir. Ayrica insanlar1 diger canlilardan ayiran diislinme
0zelligi ile kendilerini yabani ve yirtict hayvanlardan koruma i¢giidiisii, bir takim aletler
gelistirmelerine ve hastaliklar1 6nlemek i¢in bazi antibiyotik ilaglar iiretmelerine olanak
tammustir. Ote yandan atesin kontrol altina alinmasi insanlarn yasam yerlerini de
degistirmistir. {lk ¢aglardaki insanlar daha sicak ve daha ¢ok giines 15181na sahip olan
ekvator kesiminden uzaklagmaya baslamiglardir. Boylelikle insanoglu daha saglikli, daha
giivenilir ve daha gelismis bir yasam tarzina ge¢mistir. Ilkel toplumlarin, zaman

ilerledikce yasam tarzlarindaki degismeler, beraberinde daha farkli ihtiyaclar



dogurmustur. Ilkel tarim aletleri, daha kolay tasinmak icin arabalarin yapilmasi,
avlanmak i¢in kesici aletlerin kullanilmas1 bu ihtiyaglara 6rnek olarak verilebilir. Atesin
icadi ile insanlarin bir bagka temel ihtiyaci olan 1sinma ve 151k konusunda kullanilan ilk
yakit odun olmustur. Odunun diinyanin her tarafinda bol miktarda bulunmasi, kolay elde
edilmesi ve kolay depolanmasi ilk yakit olarak kullanilmasinin ana nedenleri arasinda yer
almaktadir. Yakit olarak odun, 1700’1l yillarin sonlarina kadar birinci enerji tiirii olarak
kullanilmaya devam etmistir. Sonraki siirecte birinci enerji tiirii olarak tercih edilen odun
yerini komiire birakmistir. Bunun en biiyiik sebebi ise, 1650-1740 yillar1 arasinda odun
fiyatinin 6nemli oranda artmasi olarak goriilmektedir (Pimentel ve Pimentel, 2008, ss. 1-
3; Fouquet, 2011, ss.5-6; Schobert, 2014, ss. 46-47).

Ingiltere’de ortaya ¢ikan sanayi devrimi, ilk olarak Avrupa geneline ve daha sonra
ise diinyaya yayilmistir. Sanayi devriminin en énemli buluslarindan biri olan buharli
makineler, maden ocaklarinda biriken suyun disar1 atilmasina olanak tanimis ve bununla
daha derinlerde yer alan komiir rezervlerine ulasim kolaylagmistir. Buharli lokomotifler
sayesinde komiire ulagimin kolaylagsmasi piyasada komiir arzinin artmasina neden
olmustur. 1700’1l yillarda odun fiyatinin yiikselmesine karsin, komiir arzinin artmasi ve
komir fiyatinin diismesi, komiiriin piyasaya hakim olmasini saglamistir. Rezervlerden
¢ikarilan komiiriin taginmasinin kolay hale gelmesiyle demir ve ¢elik fabrikalar1 devamli
calisir hale gelmistir. Dolayisiyla, endiistriyel makinelerin yapilmasi 6nceki donemlerde
insanlar tarafindan enerji kaynagi olarak kullanilan riizgar, su ve hayvan giiciiniin yerini
endiistriyel makinelere birakmigtir. Buharli makinelerin icadi, komiiriin enerji kaynagi
olarak kullanilmasi ve endiistriyel makinelerin yapilmasi, toplumun yasam tarzini da
etkilemistir. Onceden riizgarin ve suyun giiciine bagli olan toplumlar, bu gelismeden
sonra nehir veya akarsu etrafinda toplanmak zorunda kalmayarak, istedikleri yerlerde
toplumsal hayatlarini siirdiiriir hale gelmislerdir (Schobert, 2014, ss. 144-145).

Insanlik tarihine ydn veren olaylardan biri de siiphesiz elektrik akiminin
kesfedilmesi olmustur. 18. yy’in ortasina kadar, bilim adamlan statik elektrik tizerinde
calismis olsalar da, kavram olarak ‘elektrik’ kelimesini diinya standartlarinda ilk tanitan
Benjamin Franklin olmustur. 19. yy’in ortalarina kadar yapilan ¢alismalar sonucunda,
giinlik ve endiistriyel kullanim ag¢isindan, Zenobe Gramme’in elektrikli motoru icat
etmesi ve Thomas Edison’un New York’da elektrik iiretim merkezini kurmasi ilk somut

adimlar olarak goriilebilir. Elektrigin tiretim faktorii olarak ilk kullanimi, 1894 yilinda



Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’nde tamamen elektrikle calisan bir pamuk
fabrikasinin kurulmasiyla baslamistir. Bu gelisme sonrasi fabrikalarda 6nceden kullanilan
bliyiik buharli makinelerin yerine daha kiiciik boyutta elektrikli motorlarin
kullanilmasiyla artik fabrikalarin ¢ok yiiksek katli yapilmasina ve fabrikalarin nehir
kiyillarinda veya komiir madenlerinin yakinlarinda kurulmasina gerek olmadigi
anlagilmistir. Ayrica fabrikalarin elektrik ile aydinlatilmasi, fabrikalarin daha gilivenli
olmasina, fabrikanin giinliik faaliyet siiresinin uzamasina yani geceleri de calismasina
olanak tanimistir. Elektrigin giinliik kullanim1 ve sanayide kullanimi arttik¢a, toplumun
yasam standartlar1 yiikselmis ve endiistriyel ¢iktida biiyiik gelismeler kaydedilmistir
(Schobert, 2014, ss. 173-174, 205-218)

Hem insanoglunun giinliikk hayatinin hem de endiistriyel hayatin vazgecilmez
enerji kaynagi olan petroliin tarihi, yaklasik olarak elektrigin kesfedilme tarihine denk
gelmektedir. Petroliin yiizyili asan gecmisi, 1859 yilinda Edwin Drake’nin ABD’nin
Pensilvanya eyaletinin Titusville kentinde yapmis oldugu kazi sonucunda buldugu petrol
yatagi ile baglamistir. Ancak petrol yataginin bulunmasi ve petrol ¢ikarma isleminin
yapilmaya baslanmasi, depolama ve tasima gibi bazi sorunlar dogurmustur. O
donemlerde petrol boru hatlarinin olmamasi nedeniyle, depolama ve tagima isleri icin
tahtadan yapilmis figilar kullanilmistir. Depolama ve tagima i¢in kullanilan fi¢1 sistemi,
giiniimiizde de kullandigimiz 1 varil petroliin 42 galona! esit oldugu 6l¢ii biriminin
temelini olusturmaktadir (Gorelick, 2011, s.1,20).

Edwin Drake’in petrol yatag: bulmasi, Pensilvanya eyaletinde bir¢ok yeni maden
ocaklariin kurulmasina ve petrol ¢ikarma isleminin baglamasina neden olmustur. Maden
ocaklarinin islenip petrol ¢ikartma isleminin artmasi yani petrol arzinin petrol talebine
gore daha fazla artmasi, petrol piyasasinda petroliin varil fiyatinin diismesine neden
olmustur. Ornegin, 1860 yilinda 450 000 varil olan petrol {iretimi, 1862 yilinda 3 000
0000 varile ulagsmistir. Bu siire¢ zarfinda petroliin varil fiyat1 10 dolardan 50 sente kadar
diismiistiir. (Yergin, 2003, s.28).

1800’lerin sonlarina gelindiginde, icten yanmali motorlarin icad1 ile yeni dogacak
ve daha sonra inanilmaz derecede biiyliyecek olan otomobil endiistrisinin temeli
atilmistir.  Amerikali Henry Ford sayesinde seri liretimine gecilen otomobiller, yillar

gectikce insanlarin daha fazla ilgisini cekmeye baslamis ve otomobil satislarinda patlama
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yasanmistir. 1900 yilinda ABD’de toplam 8000 kayitli otomobil varken, bu sayist 1912
yilinda yaklasik 110 kattan fazla artarak 902 000 rakamina ulagmistir. Bu siire¢ zarfina
kadar soba yakma gibi giindelik yasamda kullanilan benzin, otomobillerin ortaya ¢ikmasi
ve giin gectikce sayilarinin artmasi benzine olan talebi tamamen degistirmistir. 1892
yillarinda benzinin galon fiyat1 2 sent civarinda iken, yasanan bu gelismelerle birlikte
benzinin degeri artarak artmaya baslamistir (Yergin, 2003, s.76-78).

Piyasada ¢ok sayida petrol kuyularinin acgilmasi sonucunda ham petroliin varil
fiyatinin diigmesine ve ayni zamanda petrol arzinin fazla olmast depolamada ve tasimada
sorunlar yagsanmasina neden olmustur. Piyasada yasanan bu gelismeler, John Davidson
Rockefeller’in Standard Oil sirketi kurmasinin temel nedenlerini olusturmustur. Standart
Oil sirketini diger sirketlerden ayiran 6zellik ise, diger sirketlerin aksine petrol ¢ikartma
faaliyetine odaklanmayip, petrol rafine ve tasima faaliyetine odaklanmasi olmustur.
Sirketin kisa bir siirede inanilmaz oranda biiylimesinin nedeni olarak, oncelikle
demiryollar1 iizerinde olan 6nemli derecede haklara sahip olmasi, petrol tasima ve
dagitma maliyetlerinde biiyiik oranda diigmesine neden olacak olan petrol boru hatlarini
ele gecirmesi olarak goriilmektedir. Sirketin petrol rafine sektoriine hakim olmasi, 1880
yilma kadar ABD petrol iirlin piyasasinin %90’1n1 kontrol etmesine neden olmustur.
Sirketin yiiksek oranda biiylime hizina sahip olmasi, rakip firmalarin yani sira siyasi
otoritelerin de dikkatini cekmeye baslamistir. Sirketin ekonomik ve hukuki agindan trost
yasalarin1 benimsemesi, Amerikan Kongresi tarafindan yiiriirliige giren ‘Sherman Act’
antitrost yasast ile oncelikle para cezasina carptirildi, ardindan 1911 yilinda mahkeme
tarafindan kapatilmasina karar verilmistir (Durand, 1974, s.6-8; Dahl, 2015, s.153).

Standard Oil sirketinin antitrdst yasast ile faaliyetinin durulmasinin ardindan, yedi
kiz kardes (seven sisters) olarak adlandirilan Esso, Mobil, Socal, Gulf, Texaco, British
Petroleum (Anglo-Persian, BP) ve Shell diinya petrol piyasasina hakim olmustur. Bu yedi
kiz kardesten besi (Esso, Mobil, Socal, Gulf, Texaco) ABD mensei iken, diger ikisi (
Royal Dutch Shell ve BP) Avrupa menseilidir (Parra, 2004, s.10).

Yedi kiz kardeslerinden birisi olan Shell, o donemlerde Standard Oil sirketinin
Avrupa’daki en biiyiik rakibi olarak goriilmektedir. Shell’in Rusya’dan petrol satin alip,
uzak dogu tilkelerine satmasi Standard Oil sirketi ile kars1 karsiya gelmesini saglamistir.
Standad Oil sirketinin hakimiyetinde bulunan uzak dogu piyasasina Shell’in girmeye
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fiyat savaglarina kars1 ayakta kalabilen bir diger sirket ise, Dogu Hindistan Adalari’nda
faaliyet gdsteren Royal Dutch sirketidir. Ug sirket arasinda yasanan fiyat savasi bazi
durumlarda, diger rakibini piyasa disina itmek i¢in birlesmeler yapilmaktaydi. Yaklasik
16 yil siiren bu fiyat savasindan sonra, 1906 yilinda Royal Dutch (%60) ve Shell (%40)
birleserek, Royal Dutch Shell adim1 almustir. Iki sirketin birlesmesi siyasi agidan Shell’e
olan gilivenin azalmasina neden olmustur. Shell ile Standard Oil sirketinin diinya
piyasasini ele gegirdigini ve tekellestikleri algis1 iyiden iyiye yerlesmistir. Bu alg, Ingiliz
hiikiimetinin Anglo- Persian yani BP sirketinin %51’ini almasiyla sonug¢lanmuistir.
Hiikiimetin bu satin alma igleminin yapmasinin nedeni, Shell’in tekelini kirarak daha
diistik fiyattan petrol alimini stirdiirmekti. Shell’e bu algiy1 yikabilme firsati birinci diinya
savasinda eline ge¢mistir. Birinci diinya savasinin baslamasinin ardindan, Shell Uzak
Dogu’da yiliksek miktarda kar saglamasina ragmen, biitiin tankerlerini Deniz
Kuvvetleri’nin emrine vermis ve bu siire¢ zarfinda petrol fiyatlarina zam yapmamastir.
Birinci Diinya Savasi’nda ingiltere’nin Shell sayesinde Dogu Hint Adalar1 ve Meksika
petrollerine, BP sayesinde ise, Iran petrollerine sahip olmas1 Almanya karsisinda biiyiik
bir avantaj saglamistir. Savas esnasinda petrol tankerlerinin 6nemi o kadar biiyiik
olmustur ki, Almanya’nin savasi kaybetmesinin nedeni, Almanya’nin az miktarda petrole
sahip olmasi olarak gosterilmistir (Sampson, 1976, s.66-82).

Savasin ardindan Almanya, 1912 yilinda kurulan Tirkiye Petrolleri Sirketi’ nde
bulunan %22,5’1ik hakkin1 San Rome anlagsmasi ile Fransa’ya savas tazminati olarak
vermek zorunda kalmistir. Bu arada Tiirkiye Petrolleri Sirketi’nin %50°si BP’ye, %22,5’1
Shell’e aitti. Amerikan hiikiimetinin petrol sirketlerine denizasir1 iilkelere seyahat
etmelerini ve yeni petrol yataklarini kesfetmelerini 6n goren serbest ticaret (open-door)
anlayisi ile Amerikan sirketlerinin Mezopotamya iizerinde hakim olan Ingiliz sirketleri
ile kars1 karsiya birakmistir. 1928 yilinda, BP, Shell, The Compagnie Frangaise des
Petroles (Total, CFP) ve Exxon arasinda Kirmiz1 Hat Anlasmasi (Red Line Agreement)
imzalanmistir. Anlagsmaya gore, giiniimiiz Irak, Misir ve Kuveyt hari¢ Tiirkiye’den Suudi
Arabistan’a kadar olan topraklar icerisinde, herhangi bir sirket diger sirketlerin izni
olmadan petrol arama faaliyetinde bulunamayacakti. Bu anlagma sayesinde, batili
sirketler Orta Dogu’nun biiyiik bir kismina hakim olmuslardir.(Maugeri, 2007, s.27-29).

Orta Dogu’da yapilan anlagmalar ile birlikte yedi biiyiik petrol sirketi diinya petrol

piyasasini 30 yili askin bir siire egemen olmaya baslamistir. Bu egemenligin temeli,



biiyiik petrol yataklarin Orta Dogu gibi gelismemis iilkelerde ortaya g¢ikmasi olarak
goriilmektedir. O donemlerde diinya petrol iiretiminin {igte ikisini elinde bulunduran
ABD’nin 1930 yilinda Teksas eyaletinde biiyiik bir petrol yataginin bulunmasi ve
akabinde petrol fiyatlarinin 1$’1n altina inmesi, hiikkiimetin bir takim onlemler almasini
saglamistir. Bu dnlemlerin alinmasinin amaci, agilan kuyularin denetimini saglamak ve
kuyulardan maksimum derecede iiretim orani elde etmekti. Ancak alinan 6nlemlere
ragmen 1945 yilinda ABD’nin diinya petrol iiretimindeki pay1 % 66 iken, bu pay 1960
yilinda %33* e kadar gerilemistir. Petrol {retimi i¢in kazilacak olan kuyularin
derinliklerinin artmasi bu diisiisiin en biiyiik nedenleri olarak gériilmektedir. ik petrol
kuyunun 21metre altinda bulunurken, bu rakam 1931 yilinda 3000 metre, 1945’de 5000
metre, 1958’de ise 7500 metrede bulunmustur. Bu arada Amerika kitasinin Karayip
bolgesinde bulunan Venezuela’da petrol liretimi 6nemli derecede artmistir. 1922 yilinda
ilk petrol yataklarinin bulunmasiyla baslayan petrol {iiretimi, 400 bin ton (diinya
tiretiminin %0,3’1) iken, petrol iiretimi 1960 yilinda yaklasik olarak 148 milyon tona
(diinya tiiretiminin %14°1) ulagsmistir. Bu artisin sebebi ABD’nin bulundugu durumun
tersine, Venezuela’daki petrol kuyularindan 40-50 metre arasinda petrol iiretiminin
gerceklesmesidir. Ote yandan diinyanin diger bir iiretim merkezi olan Orta Dogu’daki
durumlar da ayn1 Venezuela iilkesinde yasananlar gibi petrol ¢ikartma islemi cok
derinliklerde olmuyordu. Bu nedenden dolay1 petrol iiretimi kisa siirede biiylik oranlarda
artis gostermistir. 1918 yi1linda Basra Korfezi’nde ¢ikartilan toplam petrol miktar1 900 bin
ton (diinya liretiminin %1,5°1) iken, bu rakam 1958 yilinda yaklasik olarak 254 milyon
tona (diinya iiretiminin %?24°l) ¢ikmistir. Bu silire¢ zarfinda ABD’de yasanan iiretim
azalmasi, petrol fiyatlarinin ylikselmesine, bu karsilik olarak Orta Dogu’daki petrol
tiretiminin petrol fiyatlarmin diismesine neden olmustur. 1950°linin sonuna gelindiginde
bu fiyat dalgalanmasi, Orta Dogu ve Karayip Bolge’lerini elinde bulunduran yedi biiyiik
petrol sirketinin ortak hareketleri ile dengeye gelmistir. Bu dalgalanmalar, yedi sirketin
onemli derecede kar saglamasina neden olmustur (Durand, 1974, s.24-52).

1950’lilerin sonlarina dogru Karayip bolgesinin 6zellikle Venezuela’nin ve Orta
Dogu’nun petrol iiretiminin artmasi petrol arzi fazlasina neden olmustur. Bu arada
Sovyetler Birligi’nin Bat1 Avrupa petrol piyasasini ele geg¢irmek i¢in, Orta Dogu’da batili
sirketlerle birlikte yapilan anlasmaya sonucunda olusturulan resmi fiyatin da altinda

satmasi petrol fiyatinin diigmesine neden olmustur. Sovyetler Birligi’nin yapmis oldugu
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bu hamle sonucunda olusan fiyat savasi karsisinda, petrol sirketlerinin yapabilecegi iki
secenek bulunmaktaydi. Birincisi, Orta Dogu’da petrol iireten iilkeler ile anlastiklar
resmi fiyatin iizerinde satis yaptiklar1 satis fiyatinda indirim yapmasidir. Bu se¢enek
petrol sirketlerinin satis fiyatinda indir yapmay1 ifade etmekte ve bu da sirketlerin karinin
azalmasina neden olmaktadir. Ikincisi ise, resmi fiyat {izerinden indirim yapilmasidir. Bu
stratejinin benimsenmesi durumunda ise, petrol lireten iilkelerin milli gelirinin azalmasina
ve buna karsilik petrol sirketlerinin karinda herhangi bir degisim olmamasi anlamina
gelmekteydi. Batili sirketlerin Sovyetler Birligi ile olan fiyat savasinda, resmi fiyattan 14
sentlik (yaklasik olarak %7°1ik) bir indirim yaparak, ikinci segenegi tercih etmislerdir.
Petrol sirketlerinin bu tercihi, petrol iireten iilkeler agisindan milli gelirin diismesi
anlamina gelmekteydi. Petrol sirketlerinin kendilerinden habersizce yapmis olduklar1 bu
fiyat indirimi karsisinda, 5 petrol {ireten iilke (Suudi Arabistan, Venezuela, Kuveyt, Irak,
fran) 10 Eyliil 1960 yilinda fran’in baskenti olan Bagdat’ta toplanmislardir. Dért giin
siren bu toplanti sonunda, 14 Eylil 1960 yilinda Petrol Ihra¢ Eden Ulkeler?
(Organization of Petroleum Exporting Countries, OPEC) teskilatin1 kurmuslardir.
Toplanti sonunda olusan OPEC kararlarina gore, teskilatin iki temel amaci
bulunmaktaydi. Bunlardan birincisi olan fiyat istikrarinda, petrol sirketlerinin indirim
yapmis oldugu resmi fiyati tekrar ayni diizeye ¢ikarmakti. OPEC’in ikinci amaci ise,
petrol arzinin kontrollii sekilde yapilmasiydi (Yergin, 2003, 5.491-494).

OPEC’in kurulmasiyla birlikte petrol {ireten iilkeler birlikte hareket etme olanagi
bulmuslardir. OPEC kurulmasindan sonra, 1967 Alt1 Giin Savasi, 1973 Petrol Krizi’nin
yasanmasinin nedeni olarak iic gelisme gosterilmektedir. Bunlardan birincisi, enerji
sisteminde petroliin dnemli bir rol Gistlenmesidir. Diger bir ifade ile gelismis tilkelerin
tiretim faktorii olarak kullanilan petrole olan bagimliliin artmasi ve iilkelerin bu ihtiyaci
Orta Dogu’da daha ucuz olan petrol yataklarindan kargilama istegi olarak soylenebilir.
Ikinci gelisme, petrol ihra¢ eden Orta Dogu ve Kuzey Afrika iilkelerinin batili petrol
sirketlerinin daha 6nceden almis olduklar1 imtiyazlar sayesinde petrol yataklarini ele
gecirmesine yonelik yapilan politik 6zgiirlesme hareketidir. Bu 6zgiirlesme hareketinin
temel amaci, karar alma siireclerinde ve petrol arzinda yerel yoOnetimlerin eli

giiclendirmektir. Ugiincii gelisme ise, Arap iilkelerin Israil Devleti’nin Filistin

2 OPEC’¢e daha sonra katilan iiye iilkeler: Katar (1961), Endonezya (1962), Libya (1962), Birlesik
Arap Emirlikleri (1967), Cezayir (1969), Nijerya (1971), Ekvator (1973), Gabon (1975), Angora (2007)
(http://www.opec.org/opec_web/en/about_us/25.htm)
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topraklarinda giiclenmesine yardim eden batili devletlere karsi, petrolii politik ve
ekonomik bir silah olarak kullanmasidir (Clo, 2013, s.100-102).

Arap iilkelerin Siiveys savasi ve 6 giin savasinda batili iilkelere yapmis oldugu
ambargonun etkin olmamasinin sebebi, Arap iilkelerin bu ambargo i¢in gerekli alt yapiya
sahip olmamasidir. Diger bir ifade ile yapilanan ambargo ile kaybedilen gelir i¢in Arap
tilkelerinin finansal olarak hazir olmamasidir. Arap iilkelerin daha 6nce yapmis olduklari
ambargo uzun bir siire devam edememistir. Ancak yil 1973 yilim gésterdiginde, Arap
iilkeleri sadece ABD’deki petrol talebini karsilamak i¢in, ABD’ni elinde bulundurdugu
petrol yataklarint %100 kullanmas1 gerektiginin farkindalardi. OPEC’in 16 Ekim 1973
tarihinde yapmis oldugu toplantinda, hafif ham petroliin® varil fiyatim1 5.11 $’a ¢ikartma
karar1 almistir. OPEC’in almis oldugu karar sonrasinda sirastyla Tunus 12.64 $’a ve daha
sonra Iran 17.00 $’a petroliin varil fiyati gikartmigtir. Ambargoya dahil olmayan
tilkelerin fiyat artirimi1 karsisinda OPEC Aralik ayinda yapmis oldugu toplant1 sonrasinda
hafif petroliin varil fiyatini 11.60 $ olarak belirlemistir. OPEC’in almis oldugu bu kararlar
sayesinde petrol iireten iilkelerin gelir diizeyleri biiyiik bir oranda artmistir. Ornegin 1972
yilinda, Irak 575 milyon $, Kuveyt 1 657 milyon $, Suudi Arabistan 3 107 milyon $, Katar
255 milyon $, Birlesik Arap Emirlikleri 551 milyon $ devlet gelirleri elde etmekteydi.
1974 yilinda ise, bu iilkelerin devlet gelirleri sirasiyla, 7 500 milyon $, 9 300 milyon $,
25 000 milyon $, 2 000 milyon $, 5 500 milyon $’a ulasmistir (Barger, 1975, s.39-46).

1970’lerin sonunda ve 1980’lerin basinda gerceklesen, Iran rejiminin degismesi
ve Iran-Irak savasin baslamasi, OPEC kurulumundan itibaren yasanan ikinci petrol
sokunu yaratmustir. Iran rejiminin degismesi nedeniyle, giinliik iiretimin 5,7 milyon
varilden 0,7 milyon varile diismesi, petrol piyasasinda endiselere yol agmistir. Piyasalarin
bu endiseli durumunu gidermek ve Iran petrol arzi agigini kapatmaya ydnelik olarak,
OPEC giinliik petrol iiretimini yaklagik olarak 3 milyon varil artirma karari almigtir.
Ancak petrol sirketlerinin endiseli piyasa ortaminda fazladan giinliik 3 milyon varil petrol
talep etmesi, OPEC’in almis oldugu kararin etkisini yok etmistir. Yasanan bu gelismeler
sonucunda, hafif petroliin varil fiyat1 1979 yilinda 1978 yilina gore 2 kat artarak, 31,61 $
ve 1980 yilinda ise, 36,83 $ olmasina neden olmustur (Vassiliou, 2009, s.454-455).

3 Petroliin yogunluk degeri Gravite ile l¢iilmekte ve degerler API (Amerikan Petrol Enstitiisii,
American Petroleum Institute) ile gosterilmektedir. Petroliin yogunlugu, 36 API ve iizeri ise hafif ham
petrol, 35 ile 19 API arasinda ise orta ham petrol, 18 ile 11 API arasinda ise agir ham petrol, 10 API altinda
ise ultra agir ham petrol olarak adlandirilmaktadir (Bern, 2011, s.89).
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1980’11 yillarda OPEC’in kartel giicli petrol piyasasinda azalmaya baslamistir.
Bunun nedeni, OPEC iiye iilkelerin piyasada gelisen yapisal degismeleri fark edememesi
ve OPEC f{iyesi olmayan {ilkelerin uluslararasi petrol piyasasinda rekabet edebilecek
duruma gelmesi olarak gosterilmektedir. Suudi Arabistan, OPEC’in petrol piyasasindaki
giicliniin azalmasina, buna karsilik olarak OPEC iiyesi olmayan {ilkelerin ise giicliniin
artmasina dikkat ¢cekmek i¢in bildiri yaymlamig ve OPEC iilkelerinin petrol arzini
azaltmas1 gerektigini vurgulamistir. Ancak iiye lilkeler Suudi Arabistan’in uyarilarina
ragmen petrol arzinda azaltmaya gitmemistir. Buna karsilik olarak Suudi Arabistan fiyat
savagina girerek (asil hedefi iiye iilkeler olmasina ragmen) OPEC iiyesi olmayan tilkelere
kars1 netback fiyatlandirmasi* uygulamaya baslamistir. Bu fiyatlama stratejisi sonrasinda
1985 yilinda petroliin varil fiyat1 27 $ iken, 1987 yilinda 17 $ olmustur. 1980-85 yillar
arasinda yasanan gelismelerin sonucunda ortaya ¢ikan en 6nemli durum, OPEC ile
OPEC’ iiye olmayan iilkeler arasinda serbest piyasa rekabetin baslamasi ve buna bagl
olarak OPEC’in tekel giiclinlin ortadan kalkarak, oligopol piyasa kosullarinin gecerli
olmasidir (Carollo, 2011, s.34-37).

1980’lerin basinda baglayan ve Suudi Arabistan’in netback fiyatlandirmasi ile
sonuglanan petrol fiyatindaki azalmalar, Korfez Savasi esnasinda kiiciik bir oranda artis
gosterse de genel anlamda 1990’11 yillarda diisiisiine devam etmigtir. 1998 yilinda Asya
kitasinda yasanan finansal kriz ve OPEC’e iiye iilkelerin artan biit¢e aciklarini1 kapatmak
amaciyla kota asimi yapmast petroliin varil fiyatt 20 $’m altina diigmesine neden
olmustur. Petrol fiyatlarindaki Onemli diisiisiin ardindan, 1999 yilinda OPEC’in
diizenlemis oldugu toplantida petrol {liretiminin azaltilmasi kararina baglanmistir. Bu
karardan dolayr petrol arzinin azalmasi petrol fiyatlarinin 36 $ seviyesine ¢ikmasina
neden olmustur. Ancak petrol fiyatlarindaki artiy, ABD Diinya Ticaret Merkezi'ne
yapilan // Eylil saldirisinin ardindan ABD ekonomisinin kiigiilmesi ve bu gelismelerin
diinya ekonomisini olumsuz etkilemesi, petroliin wvaril fiyat1 28-30 § diizeyine
gerilemesine neden olmustur (Dahl, 2015, s. 168-169).

2003 yilindan itibaren diinya ekonomisindeki olumlu gelismeler, 6zellikle Cin ve
Hindistan gibi gelisen piyasalardan gelen yiiksek petrol talebi fiyatlarin biiylik oranda

artmasina neden olmustur. Ayrica ABD ekonomisinin diisiik faiz oranina sahip olmasi ve

4 Netback fiyatlandirmasi, nihai iiriinden elde edilen gelirden tasima, rafine, pazarlama ve kar
marjinin ¢ikarilmasi sonucunda elde edilen fiyatlama tiiriidiir.
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borsa getirilerinin yatirimcilar agisindan cazip gelmemesi ABD dolarinin zayiflamasina
neden olmustur. ABD dolarinda yasanan bu gelisme, petrol fiyatindaki artisa neden olan
etmen olarak gosterilebilir. Petroliin varil fiyati, 2007 ve 2008 yilinin ilk iki ¢eyreginde
yaklasik olarak 2,5 kat artarak 54 $’dan 135 $’a ¢ikmistir. 2008 yilinin son ¢eyreginde
ABD’de yasanan ve kisa siirede tiim diinyay: etkileyen Kiiresel Finansal Kriz nedeniyle
petroliin varil fiyat1 50 $’1n altina diigsmiistiir (Vassiliou, 2009, s.506).

Kiiresel finansal krizinin diinya ekonomisinde yaratmis oldugu olumsuz etki,
2010 yilinda diinya ekonomisinin yaklasik %35 oraninda biiyiimesi ile ortadan kalkmis ve
petroliin varil fiyati 82 $ diizeyine ulagsmistir. Ancak 2011 yilinda Libya’daki rejim
hareketlenmesi, Libya petrol iretimini neredeyse durdurmus buda OPEC’in iiretim
kapasitesinin diismesine ve petrol fiyatinin 100 $’1n tizerinde gerceklesmesini saglamistir.
OPEC, Libya’nin petrol arz1 azalmasina yonelik yapmis oldugu tedbirler ile nispeten eski
tiretim kapasitesini yakalamis olsa da, bu durum uzun siireli olmamistir. ABD’nin hafif
petrol iretimini arttirmaya yonelik yapmis oldugu baskiyr artirmasi, OPEC’in arz
kisitlamasina gitmemesi petrol fiyatinin asag1 yonlii egilim gostermesine neden olmustur
(Dahl, 2015, s. 169-170).

1.3. Enerji Piyasalarina Genel Bir Bakis

Ener;ji kaynaklar1 temel anlamada birincil ve ikincil enerji kaynagi olmak {izere
ikiye ayrilmaktadir. Birincil enerji kaynagi, kullanilmadan 6nce herhangi bir doniisiim
gecirmeden dogadan elde edilen enerji kaynagidir. kincil enerji kaynagi ise, komiir, ham
petrol ve giines 15181 gibi birincil enerji kaynaklarinin, elektrik veya rafine edilmis petrol
uriinleri gibi daha kullanighh hale doniistiiriilmesi ile elde edilen enerji kaynagidir.
(Cleveland ve Morris, 2015, 467,522). Bu baslik altinda, birincil enerji kaynagi olarak
fosil yakitlar olan, komiir, dogal gaz ve petrol ele alinirken, ikincil enerji kaynagi olarak
ise elektrik ele alinacaktir.

Diinya’da, birincil ve ikincil enerji kaynaklarinin toplamindan olusan toplam
enerji talebinin gelecek 28 yil boyunca artma egilimi gosterecegi tahmin edilmektedir.
Tahminlere gore diinya enerji tiikketiminin, 2012 yilinda 549 katrilyon Btu iken, 2020’de
629 katrilyon Btu, 2040°da ise 815 katrilyon Btu olacagi ongoriilmektedir. Kiiresellesen
diinyada her gecen giin gelisen teknolojiyle birlikte iilkelerin mevcut politikalari, bu

trendin ortaya ¢ikmasinda temel nedenler olarak goriilmektedir (IEA, 2016).
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Dinya Enerji Tiketimi (1965-2015 mtoe)
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Sekil 1.1. Diinya Enerji Tiiketimi (BP,2016)

Diinya enerji talebindeki artisin en fazla yiiksek biiyiime hizina ve artan niifusa
sahip olan Ekonomik Kallkinma ve Isbirligi Orgiitii® (OECD)’ne iiye olmayan iilkelerde
gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Bu iilkelerin, 2012-2040 yillar1 arasinda enerji
talebinin %71°lik artig gosterecegi ve buna karsilik olarak yavas biiylime hizina sahip
olan OECD iilkelerinin %18’lik artisa sahip olacagi tahmin edilmektedir. OECD olmayan
iilkeler icerisinde, Cin ve Hindistan gibi yiikselen piyasalarin yer almasi, diinya
ekonomisinin biiylimesinde 6nemli bir pay sahip oldugu gibi enerji talebinde de 6nemli
bir paya sahiptir. Diinya ekonomisinin son 30 yildaki % 4,9’luk biiyiimenin, yaklasik
olarak % 2,8’nin OECD olmayan iilkelerdeki biiylimeden kaynaklandigi tespit edilmistir.
Ulkelerin endiistriyel yapisinin genellikle enerji yogun endiistrileri icermesi, ekonomik
biiylimeyle birlikte enerji talebini de arttirmaktadir (IEA, 2016).
1.3.1.Birincil enerji kaynaklar:

Diinya’da toplam enerji talebinde de oldugu gibi, birincil enerji kaynaklarina olan
talep de son donemlerde onemli derecede artis gostermistir. Son 30 yillik donemde

birincil enerji talebi yaklasik olarak 2,5 kat artmistir. Birincil enerji tiikketimine iligskin

5 OECD’ye iiye iilkeler, Avusturalya, Avusturya, Belgika, Kanada, Sili, Cek Cumbhuriyeti, Danimarka,
Estonya, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Macaristan, izlanda, Irlanda, Israil, Italya, Japonya,
Kore, Letonya, Liiksemburg, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Polonya, Portekiz, Slovakya,
Slovenya, Ispanya, Isvec, Isvicre, Tiirkiye, Ingiltere, Amerika Birlesik Devletleri’dir.
(http://www.oecd.org/about/membersandpartners/, Erigim Tarihi: 25.11.2016)
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verilere bakildiginda, en yiiksek enerji tiiketiminin yiiksek niifusa ve yiiksek biiyiime
oranina sahip olan bolgelerde gergeklestigi goriilmektedir (IEA, 2016).

Bolgelere gore Birincil Enerji Tiiketimi (1965-2015
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Sekil 1.2. Bolgelere Gore Birincil Enerji Tiiketimi (BP,2016)
Cin ve Hindistan’in yer aldig1 Asya Pasifik bdlgesi, son 15 yilda birincil enerji

tiiketiminde biiyiik bir artis gostermistir. Asya Pasifik bolgesinde, 2001 yilinda 2 737
mtoe birincil enerji tiiketimi gerceklesirken, 2015 yilinda yaklasik olarak 2 kat artarak 5
498 mtoe olarak gerceklesmistir. Asya Pasifik bolgesinin, diinya birincil enerji
tiiketiminden aldig1 pay yaklasik olarak %42’dir. Bolgenin kendi igerisindeki dagilimina
bakildiginda, Cin’in %54, Hindistan’in %12 ve Japonya’nin %8’lik bir pay aldig
goriilmektedir. Cin’in Asya Pasifik bolgesinde almis oldugu %54’liikk pay, iilkelerin
diinya enerji tiiketiminden almis oldugu paylara bakildiginda, %22 olarak
gerceklesmektedir. Cin’i sirasiyla %17 ile ABD, %S5 ile Hindistan ve Rusya takip
etmektedir. Tirkiye diinya birincil enerji tliketiminden yaklasik olarak %1°lik pay
almaktadir (BP, 2016).

Birincil Enerji Turlerinin Dagilimi (mtoe)
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Sekil 1.3. Birincil Enerji Tiiketiminin Dagilimi (BP,2016)
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Sekil 1.4. Birincil Enerji Tiiketimi (BP,2016)
Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Birincil enerji tiirlerine ait dagilima baktigimizda, komiir haricinde diger enerji
tirlerinde artis goriilmektedir. Petrol, birincil enerji tiikketiminden yaklasik olarak
%?34°liik bir pay almaktadir. Petrolii sirastyla, % 30°luk pay ile komiir, % 25°liik pay ile
dogal gaz, % 7’lik pay ile hidroelektrik ve % 4’liik pay ile niikleer enerji takip etmektedir
(BP, 2016).
1.3.1.1. Komiir

Komiir, diger fosil yakitlar olan petrol ve dogal gaza oranla diinyada en fazla
bulunan birincil enerji kaynagidir. Komiiriin diger enerji tiirlerine gére daha ucuz olmasi
ve daha kolay elde edilmesi, bu enerji tiiriiniin 1s1nma, tasima ve endiistriyel gibi ¢esitli
amagclar dogrultusunda kullanilmasina olanak vermektedir. Komiir i¢erdigi karbon ve 1s1
degerine gore, bataklik komiird, linyit, alt bitiimli, bitiimlii, buhar kdmiir ve antrasit gibi
cesitlilik gostermektedir. Ayrica komiiriin sahip oldugu 1s1 ve karbon degeri, komiiriin
kullanim amacim da degistirmektedir. Ornegin, linyit diisiik 1s1 ve karbon degerine sahip
oldugu i¢in elektrik iiretiminde kullanilirken, antrasit komiirii yiiksek 1s1 ve karbon
degerine sahip oldugu icin konut 1sitmasinda kullanilmaktadir (Narbel, vd.,2004, s.53).

Diinya’da en fazla rezerve sahip olan komiiriin 2015 yil1 sonu itibari ile toplam

rezerv miktar1 891,5 milyar tondur. Bu rezervlerin yaklasik olarak %45°1 antrasit, %551
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ise bitlimli ve linyit komiiriine aittir. ABD’nin 237,2 milyar toe antrasit ve alt bitiimlii
komiir rezervine sahip olmasi, onu diinyanin en biiylik kdmiir rezervine sahip tilke
konumuna tasimaktadir. ABD’nin diinya komiir rezervinden aldigi % 26,6’lik payi,
Rusya % 17,6, Cin ise % 12,8’lik pay ile takip etmektedir. Ancak komiir rezervinin
iiretime gegme siirecinde, ABD ve Cin bulundugu konumlari sirasiyla, Ozbekistan ve

Sirbistan’a birakmaktadir (BP, 2016).

Sekil 1.5. Komiir Rezervi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Diinya komiir {liretimi bir 6nceki yila oranla % 4 oraninda azalarak, yaklasik 3,8
milyar mtoe olarak gerceklesmistir. OECD’ e iiye olan iilkelerin OECD’ e iiye olmayan
iilkelere gore, komiir talebinin % 5,5 daha fazla azalmasina karsin, miktar agisindan
yaklasik ayni miktarda azalmistir. Komiir iiretiminin en fazla gerceklestigi bolge Asya
Pasifik bolgesidir. Bu bolge toplam diinya komiir iiretiminden % 70’lik pay almaktadir.
Bu bolgede bulunan Cin’in toplam diinya komiir iiretiminin % 47’sini, Hindistan ve
Avusturalya’nin her ikisinin de % 7’sini liretmesi, Asya Pasifik bolgesinin diinya komiir

tiretiminde ilk sirada yer almasinin en biiyiik nedenidir (BP, 2016).
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Sekil 1.6. Komiir Uretimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Diinya kdmiir tiiketimi de kdmiir tiretimi gibi bir 6nceki yila oranla % 2 azalmistir.
2015 yilinda, diinya komiir tiikketimi yaklasik 3,8 milyar mtoe olarak gerceklesmistir.
Komiir tiiketiminde en fazla azalma % 6,1 oraninda azalma ile OECD’ e iiye iilkelerde
gerceklesmistir. OECD’ ye iiye olmayan iilkeler de ise, komiir tiiketimi % 0,3 azalarak
2,86 milyar toe olarak gerceklesmistir. Komiir tiiketimini bolgesel olarak ele aldigimizda,
Asya Pasifik bolgesi diinya komiir tiiketiminden almis oldugu % 73’liikk pay ile birinci
sirada yer almaktadir. Asya Pasifik bolgesini, %12’lik pay ile Avrupa-Avrasya ve %
11’lik pay ile Kuzey Amerika izlemektedir. Asya Pasifik bolgesinin diinya komiir
tiiketiminden yaklagik 2/3 oraninda pay almasinin en biiyiik sebebi, Cin’in diinya kdmiir
tilketiminin yarisini elinde bulundurmasidir. Diinya komdir tiikketiminde Cin’i takip eden
diger tilkeler ise, yine Asya Pasifik bolgesinden %1’lik pay ile Hindistan ve % 10’luk pay
ile ABD’dir. Komiir tiiketimi diinyada, %84°liik pay ile en fazla sanayi sektoriinde
kullanilmaktadir. Sanayi sektoriinti, %7 ile konut, %4 ile ticari ve kamu hizmetleri ve %5
ile diger sektorler takip etmektedir. Komiirlin diinya ticaret degerlerine bakildiginda,
toplam komiir ithalatinin 1323 milyon ton iken, komiir ihracatinin 1311 milyon ton olarak
gerceklestigi goriilmektedir. Diinya komiir ihracatinin biiyiik bir bolimii Endonezya,
Avusturalya ve Rusya tarafindan saglanirken, komiir ithalatinin biiyiik bir kismini, Cin,

Hindistan ve Japonya tarafindan saglanmaktadir. (BP, 2016; IEA, 2016).
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Sekil 1.7. Komiir Tiiketimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Tiirkiye’nin komiir tiretim ve tiiketim degerlerine baktigimizda, diinya komiir
tiretiminden, % 0,3’liik pay alirken, diinya komiir tiiketiminden % 0,9’luk pay almaktadir.
Tiirkiye’nin 2015 yili i¢in kdmiir iiretimi, yaklasik 12 mtoe iken, komiir tiiketimi, 34,4
mtoe olarak ger¢eklesmistir. Tiirkiye’de komiir iiretimi gegen yila oranla % 28
azalmasina ragmen 1981 yilina oranla yaklasik olarak 2 kat artmistir. Ayn sekilde kdmiir
tiiketimi de gegen yila oranla % 4,7 azalmasina karsin, 1981 yilina gore yaklasik olarak
9 kat artmistir. Turkiye’de komiiriin sektorel bazda kullanim paylarina gore, en fazla
komiir tiikketimine sahip olan sanayi sektoriidiir. Sanayi sektoriiniin komiir tiiketiminden
almis oldugu %53’liik pay1, %30’luk pay ile ticari ve kamu hizmetleri ve %17’lik pay ile
konut sektorii takip etmektedir. Tiirkiye’nin buhar komiirii ithalati verilerine gore, en
fazla ithalat yaptig tilkeler, Rusya, Kolombiya, Giiney Afrika tilkeleridir. Komiiriin bir
diger c¢esidi olan kok komiiriine ait dis ticaret verilerine gore, Tiirkiye’nin en fazla ithalat
yaptig1 iilkeler, Avusturalya, Ingiltere ve Kanada iilkeleridir. (BP, 2016;IEA, 2016).
1.3.1.2. Dogal gaz

Fosil yakitlardan birisi olan dogal gazin ispatlanmis diinya rezerv toplami 1980
yilinda 71 trilyon m® iken, 1980 yilina gére yaklasik olarak 2,5 kat artis gostererek 2015

yilinda 186,9 trilyon m® olarak tespit edilmistir. Bu ispatlanmis toplam rezervin yaklasik

20



olarak % 90’m1 OECD’ e iiye olmayan iilkelere aittir. ispatlanmis dogal gaz rezervin
bolgesel olarak ele alindiginda, en fazla rezervin % 43’liik oranla Orta Dogu, % 30’luk
oranla Avrupa-Avrasya ve % 8’lik oranlarla Asya Pasifik ve Afrika bolgelerinde dagilim
gosterdigi goriilmektedir. Diinyada en fazla dogal gaz rezervine sahip olan iilke iran’dur.
fran’1n ispatlanmis toplam dogal gaz rezervinden almis oldugu % 18’lik payi, Rusya

%17°1ik payla ve Katar % 13’liikk payla izlemektedir (BP, 2016).

Sekil 1.8. Dogal Gaz Rezervi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Diinya dogal gaz iiretimi 2015 yilinda bir 6nceki yila oranla %?2,2 artarak 3,2
milyar toe olarak gerceklesmistir. Diinya dogal gaz iiretimi 1970 yilindan bugiine kadar
3,5 kat artmustir. Dogal gaz iiretiminde komiir liretiminde de oldugu gibi en fazla iiretim
OECD’ e iiye olmayan iilkelere aittir. Bu iiretim degeri diinya dogal gaz iiretiminin
yaklagik olarak 2/3’diir. En fazla dogal gaz iiretimi yapan bolgeler sirasiyla, %28’lik
oranlarla Avrupa-Avrasya, Kuzey Amerika, %17’lik oranla Orta Dogu ve %16’lik oranla
Asya Pasifik bolgesidir. ABD’nin diinya dogal gaz iiretiminden almis oldugu %22’lik
pay1 ile diinyada en fazla dogal gaz iiretimi yapan iilke konumundadir. ABD’yi, % 16’lik
pay ile Rusya, %5°lik oranlarla Kanada, Katar ve Iran takip etmektedir (BP, 2016).
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Sekil 1.9. Dogal Gaz Uretimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Diinyada, 2015 yilinda ger¢eklesen 3,2 milyar toe dogal gaz iiretimine karsilik
olarak, dogal gaz tliketimi miktar1 2015 yilinda bir 6nceki yila oranla %1,7’lik artis ile
3,1 milyar toe olarak ger¢eklesmistir. Dogal gaz liretiminde de oldugu gibi en fazla dogal
gaz tiiketimi OECD’ e olmayan iilkelere aittir. Bolgesel olarak dogal gaz tiiketimi ele
alindiginda en fazla dogal gaz tiiketimi yapan bdlge Avrupa-Avrasya’dir. Bu bolgeyi
sirastyla Kuzey Amerika, Asya Pasifik, Orta Dogu, Giiney ve Orta Amerika ve Afrika
takip etmektedir. Diinyada en fazla tiiketim 713 mtoe ile ABD’ nin arkasindan, 352 mtoe
ile Rusya, 177 mtoe ile Cin gelmektedir. Diinya dis ticaret verilerine gore, 2014 yilinda
844,32 mtoe dogal gaz ithalati, 863,25 dogal gaz ihracati gerceklesmistir. Ulkelerin
yapmis oldugu dogal gaz ithalat verilerine gore, en fazla dogal gaz ithalati yapana tilkeler,
Japonya, Almanya ve ABD iilkeleridir. Buna karsilik olarak, en fazla dogal gaz ihracati
yapan lilkeler ise, Rusya, Katar ve Norveg iilkeleridir. Diinya genelinde dogal gazin
sektorel olarak kullanim degerlerine gore, dogal gazin en fazla tiiketildigi sektor sanayi
sektoriidiir. Sanayi sektoriiniin 2014 yilina ait diinya dogal gaz tiiketiminden almis oldugu
%44°1iik pay1, %33’k pay ile konut, %8’lik pay ile ulagtirma sektorii takip etmektedir.
(BP, 2016;IEA, 2016).
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Sekil 1.10. Dogal Gaz Tiiketimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Tiirkiye’nin dogal gaz tiiketimi, 2015 yilinda bir 6nceki yila oranla % 2,4 oraninda
azalarak, 43,6 milyar m® olarak gerceklesmistir. Tiirkiye’nin dogal gaz tiiketim degeri
diinya dogal gaz tiiketiminin yaklasik olarak %1,3’ne tekabiil etmektedir. Tiirkiye’de
dogal gazin tiiketim alanlarma bakildiginda, 2015 yilinda en fazla dogal gaz tiiketimi
%45°1ik pay ile sanayi sektorii gerceklesmistir. Sanayi sektoriinii %40°lik pay ile konut,
%13’lik pay ile ticari ve kamu hizmetleri takip etmektedir. Tiirkiye’nin dogal gaz
ticaretine bakildiginda, boru hatt1 iizerinden 26,6 milyar m® Rusya, 5,3 milyar m?
Azerbaycan, 7,8 milyar m® fran’dan ithal etmektedir. Diger bir dogal gaz ithalati yapma
sekli olan sivilastirilmis dogal gaz (LNG) olarak, Cezayir’den 3,8 milyar m?, Nijerya’dan
1,5 milyar m3, Katar’dan 1,7 milyar m® ve 0,6 milyar m® diger iilkelerden ithal etmektedir.
Tiirkiye’nin dogal gaz ihracati 0,6 milyar m® olup bu ihracati boru hatt1 yoluyla
saglamaktadir. Tirkiye’nin dogal gaz ihracat verilerine gore, Tirkiye sadece
Yunanistan’a dogal gaz ihracatinda bulunmaktadir. (BP,2016; IEA, 2016;EPDK, 2016).
1.3.1.3. Petrol

Diinya’da en fazla enerji kaynagi olarak kullanilan petroliin ispatlanmis toplam
rezerv miktar1 1 698,6 milyar varildir. Bu petrol rezerv miktariin yaklagik %15’1 OECD
tilkelerine ait iken, %85’i OECD iiyesi olmayan iilkelere aittir. Glinlimiizde petrol

piyasasinin Oncii igbirligi olan OPEC, diinya petrol rezervinin %71’ini elinde
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bulundurmaktadir. Petrol rezervinin bolgesel dagilimina bakildiginda, en fazla petrol
rezervine sahip bolge %55°lik pay ile Orta Dogu’dur. Orta Dogu’yu %22’lik pay ile
Gliney ve Orta Amerika, %11°lik pay ile Avrupa ve Avrasya, %9’luk pay ile Afrika ve
%3’liik pay ile Asya Pasifik takip etmektedir. Her ikisi de OPEC iiyesi olan Venezuela
ve Suudi Arabistan’in petrol rezerv miktarlarinin toplami, diinya petrol rezervinin
yaklagik olarak %33’liikk payina denk gelmesi, OPEC’in diinya petrol rezervinin %71’ini

elinde tutmasinin nedeni olarak gosterilebilir (BP, 2016).

Sekil 1.11. Petrol Rezervi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Bir fosil yakit olan petroliin diinya {iretim miktar1 2015 yilinda yaklasik olarak 4,3
milyar ton olarak gerceklesmistir. Petrol liretim paylarina bakildiginda, petrol rezerv
paylarinin aksine en biiyiik pay %58 ile OPEC iiyesi olmayan tilkelere aittir. Ayni
zamanda petrol iretiminin {ilke gruplarma gore dagilimmna bakildiginda, ayni petrol
rezervinde de oldugu gibi en yiiksek paym %75 ile OECD iiyesi olmayan {ilkelere ait
oldugu goriilmektedir. Bolgesel anlamda petrol piyasasina Orta Dogu toplam diinya
iiretim payindan almis oldugu %32’lik pay ile birinci sira yer almaktadir. Orta Dogu
bolgesi ozellikle 1985 yilindan itibaren iiretim miktarint 6nemli Olglide arttirmustir.
Bolgenin 1985 yilinda 516 milyon ton olan petrol iiretim hacmi, 2015 yilinda yaklasik
olarak 3 kat artarak 1,4 milyar ton olarak gerceklesmistir. Petrol iiretiminde %21°lik pay
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ile ikinci sirada bulunan Kuzey Amerika bolgesinin tiretim hacmi 2008 yilindan itibaren
yiiksek oranda artig gostermistir. Bolge son 7 yilda tiretim hacmini yaklasik olarak 1,5
kat arttirmis ve 2015 yilinda 910 milyon ton petrol iiretimi gergeklestirmistir. Ulke
bazinda petrol liretimi verilerine gore, Suudi Arabistan diinyada en fazla petrol {iretimine
sahip iilke konumunda yer almaktadir. Suudi Arabistan’i, ABD ve Rusya izlemektedir.
Petrol iiretiminin ilk sirasinda bulunan {ilkeler, bir Onceki yila oranla tretimlerini
sirastyla, % 4,6, %8,5, %1,2 oraninda arttirmistir. 2015 yilinda petrol iiretim hacmini, bir

onceki yila oranla %22 ile en fazla artiran iilke Irak olmustur (BP, 2016).

Sekil 1.12. Petrol Uretimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Ham petroliin islenerek daha kullanigh hale getirilmesine olanak veren rafine
islemlerinin sonucunda konut, ulagtirma ve sanayi sektdriinde petrol tirlinleri ham madde
ve ara girdi olarak kullanilmaktadir. Ham petrol damitilarak, konutta 1sinma amagl kazan
yakitina doniismesi, ulastirmada ise, igten yanmali motorlarda kullanilan benzin ve dizel
yakita doniismesi ve sanayi sektoriinde petrokimya olarak kullanilmas1 amaci ile nafta,
etan, propan, benzen gibi petrol {irlinlerine doniistliriilmektedir. Bu rafine islemleri
dogrultusunda diinya rafine kapasitesi gilinliik yaklasik olarak 97,2 milyon varildir. Asya
Pasifik bolgesi diinya petrol rafine kapasitesinin 1/3’{ine sahiptir. Diinya’da en biiyiik

petrol rafine kapasitesine sahip olan iilke, giinliik 18,3 milyon varil petrol isleme
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kapasitesine sahip olan ABD’dir. Asya Pasifik bolgesinde bulunan Cin, giinliikk 14,2
milyon varil petrol isleyebilmesiyle, diinyanin en biiyilik petrol rafine kapasitesine sahip
olan ABD’nin hemen ardindan gelmektedir (BP, 2016; Gray, vd., 2004, s.6).

Petroliin rafine edilerek daha kullanmigli hale getirilmesi, 1sinma, tasima ve
endistriyel olmak tiizere birgok amag¢ dogrultusunda kullanilmaktadir. Petrol farkli
amaclar dogrultusunda, 2015 yilinda diinya genelinde yaklasik 4,3 milyar ton
tiikketilmistir. Bu petrol tiiketim miktarinin yarisindan fazlasi OECD iiyesi olmayan
tilkelere aittir. OECD {iyesi olmayan lilkelerin 1965 yilindaki petrol tiikketim miktar1 385
milyon ton iken, bu {ilkelerin1965- 2015 yillar1 arasinda tiiketim miktar1 yaklagik 6 kat
artarak 2,2 milyar ton olarak gergeklesmistir. Bu petrol tiiketim miktarlarina bolgesel
olarak baktigimizda, en fazla petrol tiiketimine sahip olan bolge Asya Pasifik bolgesidir.
Bu bélgeyi, Kuzey Amerika ve Avrupa-Avrasya bolgeleri takip etmektedir. Asya Pasifik
bolgesinin 1965 yilinda diinya petrol tiiketiminden almis oldugu pay %10 iken, 2015
yilinda bu rakam %35’e yiikselmistir. Bu zaman zarfinda Kuzey Amerika bolgesindeki
gelismelere bakildiginda ise, 1965 yilinda diinya petrol tikketiminden %40 oraninda pay
alirken, 2015 yilinda bu oran %24’e, Avrupa-Avrasya bolgesi de bu siire¢ igerisinde
%38’ den %20’e gerilemistir. Ulkelerin petrol tiiketim paylarina iliskin verilere gore,
Amerika ve Cin diinya petrol tiikketiminin 1/3’tinti bu iki iilke gerceklestirmektedir.
Amerika’nin diinya petrol tiikketim pay1 %20, Cin’in ise %13 olmasina ragmen, 1965 ile
2015 willan karsilagtirildiginda, Amerika’nin petrol tiikketim degeri 1,5 kat artarken,
Cin’in bu siiregte petrol tiiketim artis1 yaklasik olarak 51 kat olarak gerceklesmistir.
Ayrica Cin’in 2015 yilinda petrol tiiketimi bir 6nceki yila oranla %6,3 artis géstermistir.
Petrol {iriinlerinin sektorel kullanim verilerine gore, diinyada en fazla petrol {riinii
kullanan sektor %73’liik pay ile ulastirma sektoriidiir. Ulastirma sektoriinii, %12’lik pay

ile konut, %9’luk pay ile sanayi sektorii takip etmektedir. (BP, 2016; IEA, 2016).
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Sekil 1.13. Petrol Tiiketimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

Ulkelerin birbirleri ile yapmis olduklar1 ham petrol ticaret degerlerine iliskin
verilere gore, diinyada en fazla petrol ithalati yapan iilke, giinliik yaklasik olarak 9.4
milyon varil ile ABD’dir. ABD’yi, Cin 8,1 ve Japonya 4,3 milyon varil petrol ithalati ile
takip etmektedir. Diinya petrol ithalatinin 2015 yilina ait verilere gore %13’liik bir pay
alan Cin’in, 1993 yilinda diinya ithalatindan almis oldugu pay %1,8 oranindadir. Cin’in
petrol talebi, bir onceki yila oranla 2015 yilinda yaklasik olarak %11 oraninda artis
gostermistir. ABD’nin en fazla petrol ithal ettigi iilke, 157,8 milyon ton ile Kanada
olurken, Cin’in en fazla petrol ithalat ithal ettigi bolge, 170,4 milyon ton ile Orta Dogu
bolgesidir. Diinya petrol talebinde yasanan gelismelere bakildiktan sonra petrol arzinda
yasanan gelismelere baktigimizda, iilkelerin petrol ihracat verilerine gore, diinyada en
fazla petrol ihracat1 yapan iilke, giinliik 8,2 milyon varil petrol ihracati ile Rusya’dir.
Rusya’nin Sovyetler Birligi’nin yikilmasinin ardindan 1995 yilinda petrol arz1 giinliik 96
bin varil iken, bu rakam 2015 yilinda 8,2 milyon varil olarak gerceklesmistir. Rusya’nin
en fazla petrol ihracatinda bulundugu iilke, 42 milyon ton ile Cin iken, bolge olarak ise,
158 milyon ton ile Avrupa bolgesidir. Bolgesel olarak bakildiginda ise, en fazla petrol
ithracat1 yapan bolge, giinliik 20,6 milyon varil petrol ihracati ile Orta Dogu bolgesidir
(BP, 2016).
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Tiirkiye’ye ait petrol tiiketim degerlerine iliskin verilere gore, Tiirkiye diinya
petrol tiikketiminden yaklasik olarak 9%0,9°luk pay almaktadir. Tiirkiye’nin petrol tiikketim
miktar1 bir 6nceki yila oranla % 12,5’lik artigla 38,8 milyon ton olarak gerceklesmistir.
Petroliin sektorel kullanim degerlerine iliskin verilere gore, en fazla petrol tiikketimi
%68°1ik pay ile ulagtirma sektoriine aittir. Ulastirma sektoriinii, %18’lik pay ile sanayi,
%3’liik pay ile konut sektorii takip etmektedir. Tiirkiye’ nin dig ticarete verilerine gore, en
fazla petrol ithalat1 yaptig: iilke, 11,4 milyon ton ile Irak’tir. Bu iilkeyi, 7 milyon ton ile
Rusya ve 5,5 milyon ton ile Iran takip etmektedir (BP, 2016;IEA, 2016; EPDK, 2016).
1.3.2. ikincil enerji kaynag

Ikincil enerji kaynaklari, birincil enerji kaynaklarmin (kémiir, ham petrol, dogal
gaz) enerji doniisiimii ile elde edilen enerji tiiriidiir. Enerji doniisiimii, bir enerji tiiriiniin
baska bir enerji tiiriine doniisiim siireci anlamina gelmektedir. Bu enerji doniisiimiiniin
amaci, elektrik ve 1s1 gibi daha kullanisli hale getirmektir (Qvergaard, 2008, s.5-6).

Elektrik, atomun yapisinda bulunan elektron ve proton kutuplarinin birbirleri ile
yapmis oldugu etkilesim sonucunda ortaya c¢ikmaktadir. Elektrik komiir, dogal gaz,
petrol, niikleer enerji, glines enerjisi gibi bir¢ok enerji tiirlinden elde edilebilmektedir.
Elektrik enerjisi, konut, tasima ve endiistriyel olmak {izere bir¢ok kullanim alani
bulunmaktadir. Elektrik enerjisi nihai kullanim degerlerine gore diinyada en fazla
bliylime gosteren enerji tiirlidiir (Demirel, 2012, s.57).

2014 yili verilerine gore, elektrik iiretiminde kullanilan kaynak tiirlerine gore,
%66,7’s1 fosil yakitlardan elde edilmistir. Elektrik {iretiminde kullanilan fosil yakit
tiirlerinin dagilimina bakildiginda, %40,8’1 komiir, %16,4°1i dogal gaz ve %4,3’ii petrole
aittir. Elektrik tiretiminde kullanilan diger enerji tiirleri ise, %10,6’s1 hidroelektrik

santralleri, %2,1°1 biyoyakitlar ve atiklar, %4,2’si giines, riizgar enerjisidir (IEA, 2016).
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Sekil 1.14. Elektrik Uretimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.

2015 yilinda diinya elektrik tiretimi bir onceki yila oranla 9%0,9 artigla 24 097
terewatt-saat (twh) olarak gerceklesmistir. Diinya elektrik iiretiminde en biiyiik pay % 55
ile OECD {iyesi olmayan iilkelere aittir. Elektrik tiretimini bolgesel olarak ele alindiginda,
en yiiksek iiretim payr %43’liikk pay ile Asya Pasifik bolgesine aittir. Asya Pasifik
bolgesini sirasiyla, Kuzey Amerika, Avrupa-Avrasya, Gliney ve Orta Amerika, Orta
Dogu ve Afrika takip etmektedir. Ulke bazinda elektrik iiretimine iliskin verilere gore,
diinyanin en fazla tiretim yapan iilkesi, 5 810 twh ile Cin’dir. Diinya siralamasinda Cin’in
hemen ardinda bulunan ABD’nin yillik elektrik tiretimi 4 303 twh’dir. Tiirkiye,
2015y1linda bir 6nceki yila oranla %3,3 liik bir artis sonucunda, 259 twh’lik tiretim degeri
ile diinya elektrik iretiminden %1,1°lik pay almaktadir (BP, 2016).

Bircok sektorde kullanilan elektrigin, 2014 yili diinya tiiketim degeri bir 6nceki
yila oranla % 1,7 oraninda artarak 19 841 twh olarak gerceklesmistir. OECD {iyesi
iilkelerde diinya elektrik tiiketiminden yaklasik olarak % 46 pay alirken, OECD iiyesi
olmayan {ilkelerde ise % 55 pay almaktadir. Diinya elektrik tiikketimi sektorel bazda
degerlendirildiginde, en fazla elektrik tiiketimi %42°lik pay ile sanayi sektorii yer alirken,
sanayi sektoriinii %27’lik pay ile konut, %22’lik pay ile ticari ve kamu hizmetleri takip

etmektedir. OECD iilkelerinde 2014 yilina ait verilere gore, en fazla elektrik tiikketimi %
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32 ile sanayi sektoriinde kullanilmigtir. Elektrik kullaniminda sanayi sektoriini, % 31,6
ile ticari ve kamu hizmetleri, % 31,3 ile konut sektorii izlemektedir. OECD {iyesi olmayan
iilkelerin sektorel elektrik kullanim paylarina bakildiginda, %52’lik pay ile en fazla
elektrik tiiketimi sanayi sektoriinde gerceklesmistir. Diger sektorlerin  elektrik
kullanimindan aldig1 paylar ise, % 23 konut, %14 ticari ve kamu hizmetleri, % 2 tasima

sektorleridir (IEA, 2016).

Sekil 1.15. Elektrik Tiiketimi (BP,2016)

Not: Sekil yazar tarafindan olusturulmustur.
Tiirkiye’nin elektrik iiretim ve tiikketim degerlerine ait verilere gore, 2014 yilinda
elektrik tretimi yaklasik 251 twh iken, elektrik tiiketimi ise, 207 twh olarak
gerceklesmistir. Elektrik iiretiminde en fazla enerji kaynagi olarak %68’lik pay ile fosil
yakitlar kullanilirken, fosil yakitlar1 % 26’lik pay ile hidrojen, % 5’lik pay ile giines
enerjisi takip etmistir. Elektrik, 2014 yilina ait verilere gore, en fazla % 47’lik pay ile
sanayi sektoriinde kullanilmistir. Sanayi sektoriiniin ardindan en fazla % 27 pay ile ticari
ve kamu hizmetleri ve %23 pay ile konut sektoriinde kullanilmistir. Di1s ticaret verilerine
gore, Tiirkiye 2015 yilinda 7 411 Gwh elektrik ithalatina karsilik olarak, 2 965 Gwh
elektrik ihracati yapmistir. Tiirkiye elektrik ithalatinin biiytik bir kismin1 Bulgaristan’dan
yaparken, elektrik ihracatini ise, Yunanistan’a yapmaktadir (IEA, 2016).
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1.4. Petrol Piyasasinda Fiyat Olusumu

Petrol piyasasinda az sayida firma/iilke bulundugundan dolay1, petrol piyasasi
oligopol piyasa yapisina benzemektedir. Oligopol piyasalari, tam rekabet piyasasindan
ayiran 0zellik az sayida firma/iilkenin bulunmasi, monopol piyasadan ayiran 6zelligi ise,
monopol piyasadaki gibi tek bir firmanin veya iilkenin bulunmamasidir. Oligopol
piyasalarda firmalar/iilkeler, monopol piyasadaki gibi fiyat yapict 0Ozellikleri
bulunmadigindan, piyasada bulunan firmalar/iilkeler fiyat veya ¢ikti diizeylerinde
meydana gelebilecek degismelere karsi olarak rakip firmalarin/iilkelerin nasil bir tepki
verecegini goz oOnilinde bulundurmak zorundadir. Bu nedenlerden dolay1 oligopol
piyasadaki firmalar/iilkeler rakip firmalar/iilkeler ile karsilikli bagimliligin oldugunu ve
buna gore stratejik davranmalar1 gerektigini bilmek zorundadir. (McConnell, vd., 2013,
5.224).

Oligopol piyasalarin en 6nemli 6zelligi olan, stratejik davranma ve karsilikli
bagimlilik ilkesi Cournot, Bertrand, Edgeworth, Stackelberg gibi modellerin temelini
olusturmaktadir. Cournot modelde, firmalarin/iilkelerin homojen bir mal irettigi ve
marjinal maliyetlerinin ise 6zdes oldugu varsayilmaktadir. Modelde firmalar/iilkeler g1kt
diizeylerinde rekabet etmekte ve bir firmanin/iilkenin karin1 maksimize eden iiretim
diizeyini belirlerken, diger firmanin/iilkenin iiretim diizeyine gore belirleyecektir. Diger
bir deyisle, bir firma/iilke diger bir firmanin/iilkenin almis oldugu karara reaksiyon
gosterecektir. Ayrica Cournot modeli her bir firmanin/iilkenin marjinal gelirinin marjinal
maliyetine esit oldugunu, ancak marjinal gelirin rakip firmanin/iilkenin kararindan
etkilendigini varsayar. Bu varsayimlar altinda, firmalarin/iilkelerin iiretim diizeylerinde
her hangi bir degisiklik yapmayacagi bir Nash Dengesi saglayacaktir (Depken, 2006,
5.205).

Oligopol piyasasinin bir diger modeli olan Bertrand modelinde firmalar/iilkeler,
Cournot modelinin aksine iiretim diizeyinden degil, fiyat diizeyinde rekabet etmektedir.
Bir firma/iilke karin1 maksimize eden fiyat diizeyini belirlerken, diger firmanin/iilkenin
fiyat diizeyini tahmin etmek zorundadir. Firma/iilke karin1 maksimize etmek i¢in marjinal
maliyetinden daha yiiksek bir fiyat diizeyi belirlemelidir. Eger fiyat diizeyi marjinal
maliyetin iizerinde gergeklesir ve birinci firma/iilke bu fiyat diizeyinin altinda fiyat
belirlerse, diger firmanin/iilkenin pazar payin ele ge¢irmis olur. Bu davranis karsisinda

ikinci firma/iilke de fiyat diizeyinde bir azaltmaya giderse, bu durumda da ikinci
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firma/iilke diger firmanin/iilkenin pazar payini ele gecirmis olacaktir. Bu nedenden dolay1
marjinal maliyet ilizerinde belirlenen fiyat diizeyinde herhangi bir denge durumu
olusturmayacaktir. Bu Bertnard paradoksal durumda, denge sadece fiyatin marjinal
maliyete esit oldugu tam rekabet modelinde gerceklesebilecektir (Varian, 2010, s.512-
513).

Bertnard paradoksunu farkli sekilde ele alan Edgeworth modeline gore, firma/iilke
kapasitelerinin siirli olmasindan dolayi, firma/iilke marjinal maliyet esit olan fiyat
diizeyinde piyasa talebinin tamamini karsilayamadigi i¢in, rakip firma/iilke marjinal
maliyetin lizerinde bir fiyat ile pozitif bir kar elde edebilir. Firmalar/iilkeler piyasa
talebini karsilamak i¢in kapasite artigina gitmesi durumunda, firmalar/iilkeler sermaye
birikiminin yiiksek maliyete sahip olmasindan ve sifir kar elde etmeyi
istemeyeceklerinden, piyasa fiyati marjinal maliyetin iizerinde gerceklesecektir. Bu
durumda Bertnard paradoksu ger¢eklesmeyecektir (Yildirim, vd., 2012, s.124).

Bertnard modelinden yola ¢ikan Edgeworth modelinin aksine Stackelberg modeli
Courtnot modelinden yola ¢ikmaktadir. Bu model Cournot modelindeki gibi iiretim
diizeyini stratejik degisken olarak kabul etmektedir. Ancak Cournot modelinden ayrilan
tarafi ise, firmalarin/iilkelerin es anli tiretim diizeyi belirlemedigini, bir firmanin/iilkenin
(lider) tiretim faaliyetine gegmesinin ardindan, diger firma/iilke (izleyici) liretim kararini
lider firmaya/iilkeye gore belirler. Stackelberg modelinin sonuglar1 Cournot modelinden
birka¢ noktada ayrilmaktadir. Bunlardan birincisi, Stackelberg modelde fiyat diizeyi daha
diisiiktiir. Ikincisi ise, toplam kar agisindan Cournot modele gére daha diisiik bir kar
durumu olusurken, lider firma/iilke Cournot modeldeki herhangi bir firmadan/iilkeden
daha 1yi1 bir durum s6z konusu iken, Stackelberg modelindeki izleyici firma/iilke i¢in daha
kotii bir durum s6z konusudur. Burada asil 6nemli olan soru hangi firmanin/iilkenin lider,
hangi firmanin/iilkenin izleyici olacagidir (Yildirim, vd., 2012, s.125-128).

Petrol ve petrol iirtinleri, gerek ham madde gerekse ara mal girdisi olarak birgok
kullanim alanina sahip olan bir enerji tiiriidiir. Bu dogrultuda, 2015 yilinda diinyada
yaklasik olarak 4,3 milyar ton petrol tiiketimi gerceklestirilmistir. Ulkelerin bu enerji
tiiriiniin iretimine sahip olmasi, o lilkenin ekonomisi agisindan yiliksek miktarda gelir elde
etmesi anlamima gelmektedir. Bu durum sadece iilkeler acisindan 6nemli olmayip,
firmalar acisindan da 6nem arz etmektedir. Petrol ve petrol {iriinlere olan talebin, bu enerji

tiriiniin ilk kullanilmaya baglamasindan bu yana devamli olarak artis gostermesi, hem
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firmalar hem de iilkelerin bu enerji tiirline sahip olma arzunu arttirmigtir. Bu amaca
ulagsmak icin firmalar ve oOzellikle lilkeler gizli ya da agik anlagma cabasi igerisine
girmislerdir. Firmalarin ya da iilkelerin birleserek tek bir kurum veya teskilat olarak
hareket etmesine kartel denilmektedir. Kartel olusumuna en iyi 6rnek olarak, petrol ihrag
eden iilkelerin olusturdugu OPEC verilebilir. OPEC’in kartel bir yapi olarak, diinya petrol
tiretiminin yaklasik olarak % 42’sini saglamasi, bu kartel olusumunun diinya petrol
tiretimi agisindan 6nemli bir yer tuttugunu soyleyebiliriz. Kartelin 6zelligi firmalarin veya
iilkelerin bireysel olarak faaliyetlerini siirdiirlirken, ¢ikt1 ve fiyat politikalarinda tekel
olarak davranarak, piyasada olusan yiiksek fiyattan daha yiliksek kar elde etmeyi
hedeflerler. (Das, 2007, s.297; BP, 2016).

Kartel yapilanmasinin en 6nemli konusu, kartelin devamliligidir. Karteli olusturan
iiye llkelerin anlagsma sartlarina uymasi ve bu anlagmaya gore liretim gerceklestirmesi
gerekmektedir. Eger her bir iiye iilke pazar payini ve karini artirmak i¢in anlasmada
belirtilen iiretim degerinden daha fazla tiretim gerceklestirirse, bu durumda toplam tiretim

artt1g1 i¢in piyasada olusan fiyat azalacaktir (Mankiw, 2011, s.367).

Sekil 1.14. Petrol Piyasasinda Fiyat Olusumu,( Pindyck ve Rubinfeld,2013)

Kartel yapilanmasinda piyasada bulunan tiim firmalarin/iilkelerin bir araya
gelmesi ¢cok zor oldugundan dolayi, genellikle bir kartel toplam iiretimin belli bir kismini
temsil etmektedir. Bu sebepten dolayi, piyasada kartel disinda bulunan diger iiretici
firmalarn/iilkelerin arz miktarma gore hareket etmektedir. Kartel fiyatlama analizi i¢in
asagida yer alan sekle bakildiginda, MCopec=MRopec oldugu noktada, OPEC, P”
fiyatindan Qopec Uretim diizeyi kadar petrol satis1 gergeklestirirken, OPEC disindaki

petrol iireten iilkeler Qc iiretim diizeyi kadar petrol satis1 gerceklestirecektir. Eger petrol
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tireten iilkeler OPEC kartelini olusturmamis olsaydi, rekabetci bir piyasa olacagindan
dolayr fiyat marjinal maliyete esit olacaktir. Bu durumda petrol fiyat;, P*’dan P¢’a
diisecektir. Kisa donemde, hem toplam talep egrisi hem de OPEC disindaki iireticilere ait
petrol arz egrisi esnek olmadigi i¢in fiyat, rekabetci bir piyasada olusacak olan fiyattan
daha ytiksek bir diizeyde gerceklesecektir. Ancak uzun donemde hem talep egrisi hem de
arz egrisi daha esnek olacagi igin, kisa doneme gore daha diisiik bir fiyat diizeyi

olusacaktir (Pindyck and Rubinfeld, 2013, s.478-479).
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IKINCI BOLUM

2. LITERATUR TARAMASI

Petrol ve petrol firiinleri, endiistriyel girdi olarak kullanimindan itibaren reel
ekonomi acisindan giderek artan bir 5nem kazanmistir. Ozellikle bu durum, 1973 petrol
krizinden sonra iilkeler agisindan daha belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmistir. Bununla
birlikte petrole iliskin gerek endiistriyel amagli gerekse bilimsel amagli arastirmalar
artmaya baslamistir. Yapilan bilimsel arastirmalarda daha ¢ok iilkelerin makroekonomik
degiskenleri ile petrol fiyatlar1 arasindaki iliskiler incelenmistir. Bu konuya yonelik
literatiir incelendiginde, petrol fiyati ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskileri
inceleyen calisma sonuglarinin birbirinden farklilik gosterdigi goriilmektedir. Bunun
nedeni olarak, ¢aligmada yer alan iilke/lilke gruplarinin, incelenen dénem/dénemlerin
veya ele aliman yontem/yontemlerin farkli olmast gosterilebilir. Calismanin bu
boliimiinde petrol fiyati ile farkli makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiler ele
aliacaktir.
2.1. Petrol Fiyatinin Makroekonomik Gostergelerle iliskisi

Bu boliimde, petrol fiyatlart ile doviz kuru, enflasyon, faiz orani, cari islemler
dengesi, issizlik ve emtia fiyatlari arasindaki iliskiye yonelik yapilmis olan ¢aligmalara
yer verilecektir.
2.1.1.Petrol fiyat1 ve doviz kuru

Doéviz kuru hareketlerinin potansiyel nedenlerinden birinin petrol fiyatlarinin
oldugu yoniinde yapilan Krugman (1983), Golub (1983) ve McGuirk (1983) ¢alismalarini
oncii caligmalar olarak gosterebiliriz. Bu oncili ¢alismalarin ortak ¢ikis noktasi, 1973
petrol krizinden sonra petrol fiyatinin asir1 yiikselmesidir. Golub (1983)’e gore, 1973-74
yilinda petrol fiyatindaki ani artig karsisinda ABD dolar1 deger kazanirken, 1970’lerin
sonunda petrol fiyatinin artacagina dair ¢ikan haberler karsisinda ABD dolarinin deger
kaybetmesinin nedeni ABD’nin OPEC petroliine olan bagimliligin artmasi olarak
goriilmektedir. Ancak ¢alismaya gore, 1980 yilinda ABD dolarinin sterlin haricinde diger
para birimleri karsisinda deger kazanmasinin nedeni ise, ABD’nin petrol ithalatin1 biiyiik
bir oranda azaltmasidir. McGuirk (1983) sanayilesmis iilkeler agisindan, petrol gibi
biiylik miktarda ticaretten pay alan mallarin nispi fiyatinda meydana gelebilecek herhangi
bir degisim karsisinda, iilkelerin doviz kuru ayarlamalarinin oldukca biiyiik olabilecegini

vurgulamaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda ABD, Almanya, italya, ingiltere, Japonya,
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Kanada ve Fransa gibi sanayilesmis iilkelerin petrol krizinden sonraki donemde yerel para
birimlerinin nasil etkilendigine yonelik yapilan ¢alisma sonucuna gore ise, lilkenin petrol
ihra¢ edip etmemesinin yerel para biriminin deger kazanmasi agisindan énemli oldugu
gbzlemlenmistir. Ayrica calismaya gore, Ingiltere ve Kanada gibi petrol ihra¢ eden
tilkelerin artan petrol fiyati karsisinda para birimlerinin deger kazandigini, petrol ithal
eden iilke konumunda olan Japonya’nin ise petrol fiyat1 artis1 karsisinda para biriminin
deger kaybettigi goriilmiistiir.

Son yillarda petrol fiyatinin 6nemine yonelik ilginin artmasinin nedenini, 6ncii
calismalarin ortak sebebini olusturan 1973 petrol krizi gibi, 2008 kiiresel finansal krizin
de tim diinyay1 etkisi altina almas1 olarak gosterebiliriz. 2008 kiiresel finansal krizin
d6viz kuru ve petrol fiyati iizerine etkisini inceleyen ¢alismalardan, Reboredo ve Rivera-
Castro (2013)’e gore, kriz oncesi donemde petrol fiyatlarinin doviz kuru iizerinde
herhangi bir etki yaratmadigi ancak kiiresel krizin baslangicindan itibaren petrol
fiyatlariin doviz kuru iizerinde negatif bir etki yarattigi goriilmiistiir. Reboredo, vd.
(2014) petrol fiyat1 ile doviz kuru arasindaki negatif yonlii iliskinin derecesinin kiiresel
krizden etkilendigini ve kiiresel krizden 6nceki donemde bu iliskinin zayif diizeyde
oldugunu, kriz sonrasindaki donemde ise giiclendigini belirtmistir. Ayrica Turhan, vd.
(2014) kiiresel krizin petrol fiyati ile doviz kuru arasindaki korelasyon diizeyini kalic1 bir
sekilde etkiledigi sonucunu elde etmistir. Brayek, vd. (2015), diger calismalardan farkli
olarak, kiiresel kriz doneminden sonra farkli doviz kurlarinda artig goriildiigiinii ve petrol
fiyatindaki artisin dolarin zayiflamasina neden oldugunu gozlemlemistir. Ancak
Reboredo (2012) petrol fiyatindaki ylikselme ile ABD dolarinin deger kaybetmesi
arasinda zayif iliskinin s6z konusu oldugunu ve petrol fiyat: ile déviz kurunun birlikte
hareket etmesinin iilkelere gore farklilk gosterdigini belirtmistir. Ornegin Kanada,
Meksika ve Norveg gibi petrol ihra¢ eden iilkelerde petrol fiyat: ile doviz kuru birlikte
hareket ederken, Japonya gibi petrol ithal eden iilkede ise, petrol fiyati ile doviz kuru
arasinda neredeyse bagimliligin olmadig1 belirlenmistir. Lizardo ve Mollick (2010)’e
gore, uzun donemde ABD dolarinin degerindeki degismelerin petrol fiyatinin
degismesinde etkili oldugu goriilmiistiir. Ayrica petrol fiyatindaki artisin Kanada,
Meksika ve Rusya gibi petrol ihrag eden iilkelerde ABD dolarinin deger kaybetmesine
neden olurken, Japonya gibi petrol ithal eden iilkelerde ise yerel paranin deger

kaybetmesine neden oldugu sonuglar1 elde edilmistir.
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Yousefi ve Wirjanto (2004) caligmalarinda, petrol fiyati ile doviz kuru arasindaki
iligkiyi, petrol ihra¢ eden iilkelerin petrol fiyat degisimi karsisinda nasil bir tepki
verdiklerine yonelik farkli bir agidan ele almislardir. Ote yandan OPEC iiyesi iilkelerin
ABD dolarinin deger kazanmasi ya da kaybetmesi durumunda petrol fiyatindaki
degismelere karsi rekabet igerisinde olduklari goriilmiistiir. Calismada yer alan iilkelerden
Suudi Arabistan’in diger iilkelere gore farkl fiyat stratejisi izlemesi dikkat ¢ekmektedir.
Suudi Arabistan’in pazar payimi arttirmaya yonelik fiyat stratejisi uygulamasi, ¢alismada
yer alan diger iilkelerin Suudi Arabistan’1 fiyat lideri olarak benimsemelerine neden
olmustur. Yousefi ve Wirjanto (2003)’e gore dolarm deger kaybetmesi durumunda, Iran
ve Venezuela gibi iilkeler ticaret dengesine olumlu etki yaparken, Suudi Arabistan’in
ticaret dengesine olumsuz etki yaptigi goriilmiistiir. Petrol ihra¢ eden iilkelerden biri olan
Rusya ekonomisinin petrol fiyatindaki dalgalanmalar karsisinda 6nemli derece
etkilendigi ve petrol fiyatindaki artisin/azalisin rublenin deger
kazanmasina/kaybetmesine neden oldugu goriilmistiir (Rautava, 2004; Urbanovsky,
2015: Dreger, vd., 2016). Narayan (2013)’e gore ise, petrol fiyatindaki artisin, Vietnam
para biriminin deger kaybetmesine, Banglades, Kambo¢ya ve Hong Kong’un para
birimlerinin deger kazanmasina neden oldugu tespit edilmistir.

Petrol fiyat1 ile déviz kuru arasindaki esbiitiinlesme veya nedensellik iligkisine
yonelik yapilan ¢alismalardan elde edilen bulgularin birbirinden farklilik gosterdigi
goriilmektedir. Bu caligmalardan Brahmasrene, vd. (2014)’e gore Kanada, Meksika,
Kolombiya, Ingiltere ve Venezuela icin, ddviz kurundan petrol fiyatina yonelik
nedenselligin 3. ve 7. aylar arasinda oldugu, petrol fiyatindan ddviz kuruna yonelik
nedenselligin ise, 8. ve 12. aylar arasinda oldugu gozlemlenmistir. Bal ve Rath (2015)’e
gore, Cin ve Hindistan i¢in dogrusal olmayan nedensellik testine gore, her iki iilkede de
petrol fiyat1 ile doviz kuru arasinda dogrusal olmayan iki yonlii iliski s6z konusudur.
Ancak c¢alismada yer alan diger yonteme gore ise, Hindistan i¢in petrol fiyati ile doviz
kuru arasinda iki yonlii iliski devam ederken, Cin i¢in bu iliski tek yonlii olup doviz
kurundan petrol fiyatina yonelik oldugu tespit edilmistir. Tiwari ve Albulescu (2016)’e
gore, Hindistan’da kisa donemde petrol fiyatindan déviz kuruna yonelik nedensellik
bulunurken, uzun donemde doviz kurundan petrol fiyatina yonelik nedensellik
bulunmaktadir. Benhmad (2012) doviz kuru ile petrol fiyati arasindaki iliskinin karmasik

bir yapiya sahip oldugunu ve iliskinin zaman boyutuna gore degisiklik gosterdigini
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vurgulamaktadir. Calismaya gore, ilk 3 aylik donemde reel petrol fiyat1 getirisinden reel
efektif doviz kuruna yonelik tek yonli iligki bulunurken, 16 aydan daha uzun zaman
boyutunda ise, petrol fiyat1 getirisi ile reel efektif doviz kuru arasinda iki yonli iligki
bulunmaktadir. Bu konuda yapilan diger calismalar ise, Amano ve Norden (1998); Wu
ve Zhang (2014); Chang, vd., (2013); Tiwari, vd., (2013); Narayan ve Narayan (2010);
Alom (2015); Benassy-Quere, vd., (2007); Chen ve Chen (2007)’dir.

Petrol fiyat1 ile doviz kuru arasindaki iligkiyi etkileyen faktorlerden bir digeri ise
petrol piyasasinda yasanan soklardir. Atems, vd. (2015) calismasina gore, doviz kuru
petrol piyasasindaki soklara asimetrik olarak tepki vermektedir. Do6viz kurunun vermis
oldugu tepki, petrol piyasasinda yasanan soklarin tiiriine gore degisiklik gostermektedir.
Eger petrol piyasasinda yasanan sok bir petrole 6zgii talep soku veya toplam talep soku
ise, doviz kurunu 6nemli derecede negatif etkilemektedir. Ancak petrol piyasasinda
yasanan sok bir toplam petrol arz soku ise, doviz kuru iizerinde herhangi bir etkisi
bulunmamaktadir. Ayrica ¢aligmada soklarin yoniine veya biiylikliigiine gore doviz kuru
tizerindeki etkileri de incelenmistir. Buna gore, petrol arz sokunun yonii ve biiyiikliiglintin
doviz kuru iizerinde neredeyse etkisinin olmadigi, pozitif veya biiylik toplam talep
sokunun doviz kurunu diisiirdiigii, negatif veya kii¢iik toplam talep sokunun ise doviz
kuru tizerinde etkisinin olmadigi tespit edilmistir. Ayni sekilde pozitif veya biiyiik bir
petrol talep soku doviz kurunu diisiiriirken, negatif veya kiiciik bir petrol talep soku doviz
kurunu etkilememektedir. Bir diger ¢aligma olan Chen, vd. (2016)’e gore, incelenen
tilkeler igin petrol arz sokunun doviz kuru tizerinde etkisinin olmadigi, toplam talep ve
petrol talep soklarinin ise ABD dolarinin diger iilke para birimleri karsisinda deger
kaybetmesine neden oldugu goriilmiistiir. Farzanegan ve Markwardt (2009) Iran
ekonomisinin pozitif petrol fiyat sokundan ¢ok negatif petrol fiyat sokuna daha duyarl
oldugunu tespit etmistir. Calismaya gore, pozitif petrol fiyat soku reel efektif doviz
kurunun artmasina neden olurken, negatif petrol fiyat soku ise reel efektif doviz kurunun
diismesine neden olmaktadir. Reel efektif doviz kurundaki bu diisiisiin yaklasik olarak 12
ceyrek siirdiigiinii ve bunun da yasanmasi muhtemel bir doviz kuru krizi anlamina
geldigini belirtmektedir. Huang ve Feng (2007)’e gore, Cin ekonomisinde pozitif arz
sokunun yasanmasi, reel doviz kurunun deger kaybetmesine neden olurken, pozitif talep
soku ise reel doviz kurunun deger kazanmasina neden olmaktadir. Ayrica Ju, vd. (2014)’e

gore, Cin ekonomisinde, petrol fiyat soku doviz kurunu olumsuz etkilemektedir. Pershin,
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vd. (2016)’e gore, petrol fiyat soku Botsvana ve Tanzanya para birimlerinin ABD dolar1
karsisinda deger kazanmasina, Kenya para biriminin ise deger kaybetmesine neden
olmaktadir. Cunado, vd. (2015)’e gore, Japonya, G. Kore, Hindistan ve Endonezya’da
ekonomik faaliyetler ve fiyatlar, petrol fiyat soklarmin tiirlerine gére farkli tepki
gostermektedir. Ekonomiler i¢in petrol arz soku sinirli etkiye sahipken, kiiresel ekonomik
faaliyete dayali petrol talep soku ekonomi {izerinde dnemli bir etkiye sahiptir. Petrol
soklarinin ekonomi tizerindeki etkisini azaltmaya yonelik doviz kuru politikalarinin
izlenmesi gerekmektedir. Hou, vd. (2016)’e gore, petrol fiyat soku Kanada ekonomisinde
toplam talebin artmasina ve iilke para biriminin deger kazanmasina neden olmaktadir.
Volkov ve Yuhn (2016)’e gore, petrol fiyat soku ile doviz kuru arasinda asimetrik bir
oynakligin s6z konusu oldugu ve Rusya, Brezilya ve Meksika’da doviz kurundaki
oynakligin ise petrol fiyatindaki degismelerden kaynaklandig goriilmektedir. Ozellikle
Rusya ve Brezilya ekonomisi igin, petrol fiyatinin diigmesi durumunda, iki tilkenin para
birimindeki oynakligin arttig1 goriillmektedir. Ghosh (2011)’e gore, petrol fiyat soklar
ile doviz kuru arasinda simetrik bir iligki bulunmaktadir. Dolayisiyla, negatif veya pozitif
petrol soklarinin, Hindistan doviz kuru {izerinde benzer etkiler yarattigi goriilmektedir.
Son olarak, Basher, vd., (2012)’e gore, petrol fiyatinda yasanacak olumlu bir sok, dolarin
deger kaybetmesine neden olmaktadir.

Petrol fiyati ile doviz kuru arasindaki asimetrik iliskiye yonelik ¢alismalardan biri
olan Ahmad ve Hernandez (2013)’e gore, Brezilya, Euro Bolgesi, G. Kore, Meksika,
Nijerya ve Ingiltere’de petrol fiyat: ile doviz kuru arasinda es biitiinlesme bulunmaktadir.
Ayrica calismaya gore, Brezilya, Euro Bolgesi, Nijerya ve Ingiltere ekonomisi igin
asimetrik ayarlamalarin s6z konusu oldugu tespit edilmistir. Buna gore, Brezilya, Nijerya
ve Ingiltere’de sisteme verilen olumlu sokun ardindan yani petrol fiyatindaki artisin
ardindan reel doviz kurundaki yiikselmenin, sisteme verilen olumsuz sokun ardindan
doviz kurundaki diistise gore daha hizli olarak ortadan kaldirildigr goriilmektedir. Diger
bir deyisle, bu iilkeler petrol fiyatlarinin neden oldugu d6viz kuru ylikselmesinden ziyade
doviz kurunun diismesine kars1 daha duyarlidir. Ancak Euro Bolgesi bu tilkelerden farkli
bir davranis sergilemektedir. Euro bdlgesinde, sisteme verilen negatif sokun ayarlamasi,
pozitif bir sokun ayarlanmasia gére daha hizli olmaktadir. Yani bu bolgede petrol
fiyatlarindaki degismelerden kaynaklanan doviz kurundaki artisin, doviz kurundaki

azaliga gore daha duyarli oldugu goriilmektedir. Jiang ve Gu (2016)’e gore petrol fiyati
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ile doviz kuru arasindaki asimetrik derecesi farklilik gostermektedir. Hurst iisteli
katsayisina gore, asimetrik derecesi en yiiksek olan sokun petrol arz sokuna ait oldugu
tespit edilmistir. Jammazi, vd. (2015)’e gore, déviz kurundan petrol fiyatlarina dogru
asimetrik gecisin oldugu ve o6zellikle petrol fiyatindaki diisiisiin dolarin kisa donemde
deger kazanmasindan kaynaklandigi goriilmiistiir. Uzun donemde petrol fiyati ile doviz
kuru arasinda gizli asimetrik iligskinin bulundugu ve asimetrik ayarlamanin, 80 aya kadar
stirebildigi tespit edilmistir. Ayrica ¢alismaya gore, dolarin deger kaybetmesinin petrol
fiyati lizerindeki etkisi, dolarin deger kazanmasinin petrol fiyati tizerindeki etkisine gore
daha biiyiiktiir.

2.1.2. Petrol fiyati1 ve enflasyon

Petrol fiyatinin, enflasyon gibi tiiketici ve iireticinin tiikketim, yatirim ve tasarruf
karar1 alma siirecinde, goz 6niinde bulundurdugu makroekonomik gostergeler {lizerine
yaptigi etkiye yonelik yapilan ilk ¢alismalardan Darby (1982)’e gore 1973-74 petrol krizi,
diinya enflasyonunu ve ekonomik durgunlugu etkilemistir. Gisser ve Goodwin (1986)’e
gore, petrol fiyatinin hem enflasyonist hem reel etkisi bulunmaktadir. Ancak 1973 OPEC
ambargosunun sonraki donemde petrol fiyatinin makroekonomik gostergeler iizerinde
onemli bir kirilmaya sebep olduguna yonelik herhangi bir kanit bulunmamaktadir.
Burbidge ve Harrison (1984)’in ABD, Japonya, Almanya, Ingiltere ve Kanada
ekonomisine yonelik yapmis olduklar1 ¢alismaya gore, petrol fiyatindaki degismenin
enflasyona olan etkisi, Almanya, Japonya ve Ingiltere’ye oranla ABD ve Kanada
ilkelerinin enflasyon oranina olan etkisinin daha az oldugu belirlenmistir. Hooker
(1999)’e gore, 1980 yili oncesinde petrol fiyatindaki degisme ABD ekonomisinin
cekirdek enflasyonuna dogrudan etki ederken, 1980 yilindan itibaren petrol fiyatinin
enflasyona geciskenligi neredeyse olmamuistir.

Petrol fiyatindaki degismenin enflasyon {izerindeki etkisi, ¢alismada ele alinan
iilke/lilke gruplarina ve incelenen doneme gore gesitlilik gostermektedir. Mandal, vd.,
(2012)’e gore, 2002 yilindan itibaren uluslararasi ham petrol piyasasinda yasanan petrol
fiyat artisina bagli olarak petrol {rlinlerinin fiyat ayarlama siireci, Hindistan
ekonomisinde petrol fiyatinin enflasyona geciskenligini arttirmistir. Ancak Chen
(2009)’1n, gelismis iilkelerde petrol fiyat geciskenligine iliskin yapmis oldugu ¢alismaya
gore, petrol fiyatindaki degismenin enflasyona geciskenligi zaman icerisinde azalma

gostermektedir. Mohanty ve John (2015)’un, Hindistan ekonomisinin enflasyon
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dinamiklerine iliskin yapmis olduklar1 ¢alisma sonucuna gore, 2009-2011 yillart arasinda
petrol fiyatinin enflasyon iizerinde baskin bir etkisi oldugunu bulunurken, 2012-2013
yilinda bu etkinin zayifladigi sonucuna ulasilmistir. Sek, vd., (2015)’e gore, petrol
fiyatindaki degismenin enflasyona olan etkisi, lilkelerin petrole olan bagimliligina gore
degisiklik gostermektedir. Calismaya gore, Norveg, Danimarka, Ingiltere, Kanada,
Meksika, Malezya, Brezilya, Venezuela, Ekvador ve Bulgaristan gibi diisiik petrol
bagimliligi olan iilkelerde petrol fiyatindaki degisme enflasyonu dogrudan
etkilemektedir. Buna karsilik, Singapur, Giiney Kore, Filipinler, Yunanistan, Belgika,
Italya, Pakistan, Hindistan ve Portekiz gibi yiiksek petrol bagimlilig1 olan iilkelerde petrol
fiyatindaki degisme enflasyonu dolayli olarak etkilemektedir. Cologni ve Manera
(2008)’e gore, petrol fiyatindaki degismenin G7 iilkelerinden, Japonya ve Ingiltere harig
diger tlkeleri etkilemekte oldugu, Rafiq ve Salim (2014)’e gore ise, petrol fiyatindaki
degismenin Hindistan, Filipinler ve Endonezya gibi iilkelerin enflasyonunu etkiledigi
sonucu elde edilmistir. Alvarez, vd., (2011)’e gore ise, petrol fiyatindaki degismenin
enflasyona olan etkisi, Avrupa bdlgesine gore Ispanya’da daha fazla olmaktadir.

Kilian (2009)’e gore enflasyon ile petrol fiyati arasindaki iliskiyi etkileyen
faktorlerden bir digeri de petrol soklardir. Killian (2009)’e gore petrol arz soku, petrol
talep soku ve kiiresel talep sokunun enflasyon tizerindeki etkisi farklilik gostermektedir.
Petrol fiyat sokunun Euro bolgesinde yaratmis oldugu etkiye yonelik yapilan ¢alismada,
Forni, vd., (2015)’e gore, Euro bolgesi hari¢ diinyanin geri kalan kisminda toplam
talepteki artistan dolayr petrol fiyatinin yiikselmesi, Euro bdolgesinde enflasyonun
artmasma neden olmaktadir. Ayrica petrol arz soku ve petrol talep soku, bolge
ekonomisinde stagflasyon etkisi yaratmaktadir. Plante (2014), ABD i¢in yapmis oldugu
calismada, enflasyonun hem petrol talep sokuna hem de petrol arz sokuna minimum
diizeyde tepki verdigini gozlemlemistir. Kilian (2008)’e gore ise, petrol arz sokunun
enflasyon tizerindeki etkisi 3 ¢eyrek sonra goriilmektedir. Kim ve Hammoudeh (2013),
Kuveyt, Uman, Suudi Arabistan ve Urdiin’e ydnelik yaptiklar1 calismalarinda, kiiresel
degiskenler olarak kabul ettikleri, petrol fiyati, doviz kuru, Cin’in {iretici fiyat endeksi,
ABD’nin ihracat fiyat endeksi, AB’nin ihracat fiyat endeksi ve Japonya’nin ihracat fiyat
endeksinde yasanacak bir sokun, bu iilkelerin enflasyonunu pozitif etkileyecegi sonucuna
ulasmiglardir. Petrol fiyatindaki ani bir artis veya dolarin diger iilke para birimleri

karsisinda deger kaybetmesi, bu lilkelerde enflasyonun ana nedeni olarak goriilmektedir.
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Ayrica Cin’in iiretici fiyat endeksinde yasanacak bir sokun, bu iilkelerin enflasyonuna
olan etkisinin, neredeyse petrol fiyat sokuna es degerde oldugu goézlemlenmistir.
Calismaya gore, ABD ve AB’nin ihracat fiyat endeksinde yasanacak olan sokun etkisi,
Japonya’nin ihracat fiyat endeksinde yasanacak olan sokun etkisine gore, bu iilkelerin
enflasyonunda daha fazla etki yaratmaktadir. Bununla birlikte bu kiiresel soklarin
enflasyon iizerindeki etkisine yonelik Korfez iilkeleri ile Urdiin iilkesi karsilastirildiginda,
petrol fiyat sokunun Urdiin enflasyonuna yaptig1 etki Korfez iilkelerinin enflasyonuna
yapmis oldugu etkiden daha fazladir. Ancak diger kiiresel soklarin hem Korfez iilkeleri
enflasyonunda hem de Urdiin enflasyonunda yaratmis oldugu etkinin ayni oldugu
goriilmektedir. Petrole 6zgli soklarin enflasyon iizerindeki etkisine yonelik yapilan
caligmalardan Zhao, vd., (2016)’e gore, OPEC iilkeleri tarafindan meydana gelen arz
soku, kisa donemde Cin’in enflasyonunu etkilemektedir. Ayrica calismaya gore, petrol
arz soku, endiistriyel mallara yonelik toplam talep soku ve petrol talep sokunun
enflasyona olan etkisinin uzun donemli ve endiistriyel mallara yonelik toplam talep
sokunun etkisinin diger soklara gore daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Iwayemi ve
Fowowe (2011)’e gore, petrol fiyat soku Nijerya’nmin enflasyonunu etkilemedigi
gorilmistir. Hou, vd., (2016)’e gore ise, petrol fiyat soku Kanada {ilkesinin enflasyonu
tizerinde diisiik bir etkiye sahiptir. Cunado ve Gracia (2005) Asya iilkelerine yonelik
yapmis olduklart c¢aligmalarinda, petrol fiyatinin yerel para birimi cinsinden
belirlenmesinin, dolar cinsinden belirlenmesine gore enflasyon {izerinde daha fazla etkiye
sahip oldugunu tespit etmislerdir. Calisma sonucunda elde edilen bulgulardan bir digeri
ise, yerel para birimiyle hesaplanan petrol fiyat soklarinin, analizde yer alan {ilkelerin
enflasyonunu etkiledigidir.

Petrol fiyati ile enflasyon arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskiye yonelik yapilan
calismalardan Salisu, vd., (2017)’e gore, uzun donemde petrol fiyati ile enflasyon
arasinda pozitif bir iliski s6z konusudur. Ayrica calismaya gore, petrol ithal eden
iilkelerde, petrol ihrac eden iilkelere gére uzun dénemde petrol fiyatinin enflasyon
tizerinde etkisi daha fazla olmaktadir. Cunado ve Gracia (2003), Avrupa iilkelerine
yonelik yapmis olduklar1 c¢alismadan elde ettikleri bulgulara gore, Almanya,
Liiksemburg, Hollanda ve Isvec haricindeki diger iilkelerden Belgika, Avusturya,
Ispanya, Finlandiya, Fransa, Irlanda, italya, Ingiltere, Danimarka ve Yunanistan igin

petrol fiyat1 ile enflasyon arasinda es biitiinlesme bulunmaktadir. Ancak Castro, vd.,
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(2016)’nin Euro bolgesine yonelik yapmis olduklari calismaya gore, kisa donemde petrol
fiyat1 enflasyonu etkilemektedir. Wu ve Ni (2011)’nin Tayvan ekonomisi i¢in yapmis
olduklar1 caligmaya gore ise, petrol fiyati ile enflasyon arasinda geri besleme etkisi
bulunmaktadir. Diger bir ifadeyle, petrol fiyatindaki degisim enflasyonu etkilerken,
enflasyondaki degisim de petrol fiyatin1 etkilemektedir. Tang, vd., (2010)’nin Cin
ekonomisi i¢in, Bhar ve Mallik (2010)’in ise, ABD i¢in yapmis olduklar1 ¢aligmaya gore,
petrol fiyatindaki artig, enflasyonu pozitif etkilemektedir. ABD ekonomisi i¢in yapilan
diger bir ¢alisma Valcarcel ve Wohar (2013)’e gore, petrol fiyatindaki dalgalanmalarin
enflasyon dalgalanmalarina neden olmadig1 sonucu gézlenmistir.
2.1.3. Petrol fiyat1 ve faiz oram

Para politikas1 araglarindan birisi olan faiz orani, gerek yurti¢i gerekse yurtdisi
yatirim kararlar1 alirken g6z onilinde bulundurulmasi gereken en 6nemli makroekonomik
degisken olarak gosterebiliriz. Yatirimcilarin karar alma siirecini etkileyen bu
makroekonomik degiskenin petrol fiyatindan etkilenip etkilenmedigine yonelik yapilan
oncli calismalardan birisi olan, Bernanke, vd., (1997)’e gore petrol fiyat soku para
politikasini etkilemektedir. Calismaya gore, petrol fiyat soku faiz oraninin yiikselmesine
neden olmakta ve bu da ithalatin artmasina ve ihracatin azalmasia yol a¢gmaktadir.
Bernanke, vd., (1997) calismasindan yola ¢ikan ve yine Oncii ¢aligmalardan birisi olan
Balke, vd., (1999)’e gore, petrol fiyat soku hem faiz oranini hem ¢ikt1 diizeyini asimetrik
olarak etkilemektedir. Ayrica c¢alismaya gore, petrol fiyat sokunun cikti diizeyini
etkiledigi kanalin faiz orani oldugu belirtilmektedir. Yine bir Bernanke, vd., (1997)
caligmasindan yolan ¢ikan Kormilitsina (2011) ¢alismasina gore, para politikasinin petrol
fiyat sokunun ortaya ¢ikartmis oldugu olumsuz etkiyi azaltmada yetersiz kaldigini ve
petrol fiyat sokuna verilen para politikasinin enflasyon ve faiz oraninin artmasina neden
olmaktadir. Akram (2009) c¢alismasinda elde etmis oldugu bulgulara goére Onceki
caligmalardan farklilik gostermektedir. Calismaya gore, reel faiz oranin diismesi ve
dolarin deger kaybetmesi durumunda emtia fiyati ylikselmektedir. Ayrica reel faiz
oranindaki soklara tepki olarak, petrol fiyatinda asir1 dalgalanmalar yasanmaktadir.
Akram (2009) ¢alismasina benzer bulgular elde eden Henriques ve Sadorsky (2008) ve
Wang ve Chueh (2013)’e gore, kisa donem faiz orani petrol fiyatini pozitif etkilemektedir.
Wang ve Chueh (2013) calismalarinda, ABD merkez bankasi olan Federal Rezerv

Sistemi’n (FED) piyasay1 canlandirmak amaciyla faiz oranini diigiirmesi, petrole olan
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talebin degismesine neden oldugunu ve bu yiizden faiz oraninin petrol fiyat1 tizerinde
dolayli etki sahip oldugu belirtilmektedir. Wan ve Kao (2015)’e gore ise, FED petrol
fiyat sokuna karsilik olarak faiz oranim diisiirerek gevsek para politikasi izlemektedir.
Buda FED’in petrol fiyat sokunun ekonomi {izerindeki etkisinin ilk donemlerinde piyasa
likiditesine daha fazla 6nlem aldigin1 gostermektedir. Cologni ve Manera (2008)’e gore
ise, petrol fiyat artis1 karsisinda iilkeler enflasyonist baskindan dolay1 faiz oraninda farkli
stratejiler izlemektedir. Calismada yer alan iilkelerden birisi olan italya, petrol fiyat artist
karsisinda para otoriterlerinin faiz oranini yiikselmeye devam ettigi yani daraltic1 para
politikast izlerken, Japonya ve ABD iilkeleri ise, kademeli olarak genisletici para
politikas1 izlemektedir.

Petrol fiyatinda yasanan dalgalanmalar karsisinda, iilkelerin merkez bankalar
tarafindan faiz oranlarini para politikasi araci olarak nasil kullandiklarina yonelik yapilan
calismadan olan Park ve Ratti (2008)’e gore petrol fiyatindaki artig karsisinda, ABD ve
sekiz Avrupa iilkesinin 1-2 ay igerisinde faiz oranlarinda artisa gittikleri tespit edilmistir.
Bir diger ¢alismada ise, Bleich, vd., (2012)’e gére, Kanada, ABD, Ingiltere ve Euro
bolgesi, petrol fiyatindaki artisa faiz oranlarini yiikselterek karsilik vermektedir. Onceki
calismalara benzer bulgular elde eden Ratti ve Vespignani (2016)’e gore, petrol fiyatinin
yiikselmesi kiiresel faiz oranin yiikselmesine neden olmaktadir. Adam (2016), Endonezya
icin Liu, vd., (2015) Cin i¢in yaptig1 ¢aligmada petrol fiyati ile faiz orani arasinda iliskinin
pozitif yonlii oldugu, Alom (2015) Malezya i¢in Malhotra ve Krishna (2015) Hindistan
icin yaptig1 caligmada, s6z konusu iligkinin bulunmadigi, Wei ve Guo (2016) ise, Cin i¢in
yaptig1 calismada s6z konusu iliskinin negatif yonlii oldugu sonucuna ulagmislardir.
Arora ve Tanner (2013)’e gore, petrol fiyati ile faiz oran1 arasindaki negatif yonlii iliski,
faiz oraninin vade yapisina gore degisiklik gostermektedir. Caligmaya gore, petrol
fiyatinin azalmasi, 6zellikle 3 aydan az vadeye sahip olan faiz oranlarinin daha fazla
yiikselmesine neden olmaktadir.

Kim, vd., (2017)’e gore, petrol fiyati ile faiz orani arasindaki iligki zaman
icerisinde degisiklik gostermektedir. Cin i¢in yapmis olduklar1 calismaya gore, 1992:04-
2001:10 donemleri arasinda faiz orani petrol fiyat sokuna negatif olarak tepki
vermektedir. Ancak 2001:11-2014:05 doénemlerinde ise, faiz orani petrol fiyat sokuna
pozitif tepki vermektedir. Hou, vd., (2016) ¢alismasinda ise, petrol fiyatinin faiz oranini

etkilemede dis faktorlerin de etkili olabilecegi sonucuna ulagilmistir. Caligmaya gore,
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Kanada ekonomisinde petrol fiyati faiz oranin1t ABD faiz oran1 kanali ile etkilemektedir.
Petrol fiyat sokunun dolayl1 bir gecis kanali olarak ABD faiz oran1 olmasi, petrol fiyatinin
Kanada faiz oranini etkileme giiciinii azaltmaktadir. Naifar ve Dohaiman (2013)’e gore,
kiiresel kriz de petrol fiyat1 ile faiz orani1 arasindaki iliskiyi etkilemektedir. Son olarak
petrol fiyat1 ile faiz orani arasinda, Le ve Chang (2016) Japonya icin kisa donemde, Li,
vd., (2012) ise Cin i¢in uzun dénemde bir iliskinin s6z konusu oldugu sonucuna
ulagmuslardir.

2.1.4. Petrol fiyat1 ve cari islemler dengesi

Petrol fiyatlarinin 1970’lerde asir1 yiikselmesi, OPEC f{ilkelerinde cari islemler
fazlas1 olugsmasina, petrol ithal eden {ilkeler acisindan ise cari islemler a¢ig1 olusmasina
neden olmaktadir (Sachs, 1981). Ancak Marion (1981)’e gore, petrol ithal eden kii¢iik
acik ekonomiler igin, petrol fiyatindaki artisin beklenip beklenmemesi veya petrol
sokunun kalic1 olup olmamasi petrol fiyatlarindaki artigin cari islemler dengesi tizerindeki
etkisi degisiklik gostermektedir. Calismaya gore, gegici petrol fiyat soklari cari islemler
dengesinin kotiilesmesine neden olurken, kalic1 petrol soklarinin cari islemler dengesi
tizerindeki etkisi belirsizdir. Diger bir deyisle, kalici petrol soklar1 cari iglemler
dengesinin kotiilesmesine veya iyilesmesine neden olabilir. Ancak giintimiizde tilkelerin
finansal gelismislik diizeyi petrol fiyatinin cari islemler dengesi lizerindeki etkisini
belirleyen bir diger unsur olarak goriilmektedir. Allegret, vd. (2014)’e gore iilkelerin
finansal diizeyleri arttikca petrol fiyatinin cari islemler dengesi lizerindeki etkisi
azalmaktadir.

Petrol fiyatinin cari islemler iizerindeki etkisini belirleyen bir diger unsur ise
petrol soklaridir. Genel olarak ham petrol piyasasinda reel petrol fiyatin1 ytikselten soklar,
petrol ihra¢ eden tilkelerin cari islemler dengesini diizelttigi goriilmektedir. Ayrica petrol
soklariin biiyiikligii ve kaynag: iilkelerin cari iglemler dengesi lizerindeki etkisini
farklilik gostermesine neden olmaktadir. (Kilian, vd., 2007). Allegret, vd. (2015)’e gore
ise, hem talep yanli soklar hem de arz yanh soklar petrol ithal eden iilkelerde, cari islemler
dengesi tlizerinde olumsuz etkiye sahiptir. Bu etkinin biiyiikliigii acisindan bakildiginda
arz yanli soklarin etkisi talep yanli soklarin etkisine gore daha biiyliktlir. Ancak
Gnimassoun, vd. (2017)’e gore, Kanada ekonomisi i¢in arz yanh soklarin cari islemler
tizerinde etkisi bulunmazken, talep yanl soklarin cari islemler iizerinde gecikmeli ancak

stirekli artan pozitif etkiye sahiptir. Petrol fiyat sokunun cari islemler iizerindeki etkisine
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yonelik yapilan ¢alismalardan Barnet ve Straub (2008)’e gore, ABD ekonomisi i¢in petrol
fiyat sokunun cari islemler {izerindeki negatif etkisi yaklasik olarak 3 yil stirmektedir.
Chuku, vd. (2011) ABD ekonomisine gore daha az gelismis tilke olan Nijerya’ya yonelik
yapmis olduklar1 ¢caligmalarinda, petrol fiyat sokunun cari islemler iizerindeki etkisi 30
ceyrege kadar siirmekte oldugunu ve ayrica ¢alismaya gore cari islemlerdeki degismelerin
%15°1ik kismi petrol fiyat sokundan kaynaklanmaktadir. Diger taraftan Huntington
(2015)’e gore, petrol ihracatinin cari islemler fazlasi iizerinde etkisi bulunurken, petrol
ithalatinin cari islemler agig1 lizerinde etkisi bulunmamaktadir. Petrol fiyatindaki
dalgalanmalarin bazi iilkelerin cari islemler dengesi lizerinde olumlu etki yaratirken, bazi
tilkelerde olumsuz etki yaratmasi kiiresel bir dengesizlige yol agmaktadir. Petrol ihrag
eden lilkelerin maliye politikasindaki degismelerin cari islemler tizerindeki etkisi, petrol
ithal eden iilkelere gore daha giiglii oldugundan kiiresel dengesizlik agisindan bu
tilkelerdeki maliye politikalar1 daha fazla 6nem arz etmektedir (Arezki ve Hasanov,
2009).

2.1.5. Petrol fiyat: ve issizlik

Petrol fiyati ile igsizlik arasindaki iliskiye yonelik yapilan caligmalardan Oncii
olarak kabul edebilecegimiz ¢alisma olan Hamilton (1983)’e gore petrol fiyati ile igsizlik
arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Hamilton (1983) ¢alismasini destekler
nitelikteki bir diger oncii ¢aligma olan Loungani (1986)’e gore, 1950 ve 1970’lerdeki
petrol fiyatindaki artis issizligi dolayl olarak etkilemistir. Calismaya gore, petrol fiyat
artis1 enddistriler arasi iggiiniin tekrar dagilmasina neden olmus ve bu dagilim siirecinde
igsizlik orani artmistir. Keane ve Prasad (1996) yapmis oldugu calismada, petrol ve
1gsizlik arasindaki iliskinin Hamilton (1983) ve Loungani (1986)’dan biraz daha farkh
bir sonu¢ elde etmistir. Keane ve Prasad (1996)’e gore, petrol fiyatindaki artis kisa
donemde toplam istihdamda azaltma yaratirken, uzun dénemde toplam istihdami arttirma
egilimindedir.

Gil-Alana (2003), Robalo ve Salvado (2008), Lescaroux ve Mignon (2008),
Andrepoulos (2009), Bahadorkah ve Aminifard (2014), Senzangakhona ve Choga (2015)
ve Bocklet ve Baek (2017) ¢alismalarina gore, petrol fiyatinin isgsizlik iizerindeki etkisi
iilkelere ve donemlere gore farkliliklar gostermektedir. Ornegin Robalo ve Slavado
(2008)’in Portekiz i¢in yapmis oldugu calismaya gore, petrol fiyat degisiminin sadece
1968-1985 doneminde, Andreopoulos (2009)’un ABD i¢in yapmis oldugu ¢alismada ise,
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petrol fiyatinin sadece durgunluk déneminde issizlik lizerinde etkisinin bulunmaktadir.
Bocklet ve Baek (2017)’e gore, Alaska ekonomisinde petrol fiyatinin kisa donemde
igsizlik {izerindeki asimetrik etkisi uzun dénemde goriilmemektedir. Bahadorkah ve
Aminifard (2014) Iran igin yapmis oldugu ¢alismada petrol fiyatinin issizlik {izerindeki
etkisi hem kisa donemde hem de uzun donemde gorilirken, Gil-Alana (2003)
Avusturalya i¢in, Senzangakhona ve Choga (2015) ise Gliney Afrika i¢in petrol fiyatinin
igsizlik lizerindeki etkisi uzun dénemde goriilmektedir. Lescaroux ve Mignon (2008)’e
gore ise, petrol fiyatinin issizlik tizerindeki etkisi iilkenin OPEC {iyesi olup olmamasina
gore degismektedir. Calismaya gore, sadece OPEC iiyesi olmayan iilkelerde petrol fiyati
uzun donemde igsizligi etkilemektedir.

Ordonez, vd. (2010)’e gore, petrol fiyat soku is giicli piyasasinin 6nemli bir
belirleyicisidir ve is giicii piyasa diizenlemesi acisindan petrol fiyat soklarmin géz ardi
edilmemesi gerekmektedir. Petrol fiyat soklarinin issizlik {izerindeki etkisini inceleyen
Lee (1995), Papapetrou (2001), Loschel ve Oberndorfer (2009) ve Ran ve Voon (2012)
calismalarina gore, petrol fiyat soku issizligi pozitif olarak etkilemektedir. Ayrica Loschel
ve Oberndorfer (2009) ve Ran ve Voon (2012)’e gore, petrol fiyat soku igsizligi ilk 3 ay
icerisinde Onemli derecede etkilemektedir. Petrol fiyatinin issizlik iizerinde etkisinin
oldugunu Morry (1993), Uri (1996), Carruth, vd. (1998), Ewing ve Thompson (2007)
ABD i¢in, Rafig, vd. (2009) Tayland i¢in, Umar ve Abdulhakeem (2010) Nijerya ig¢in,
Ahmad (2013) Pakistan i¢in tespit etmislerdir.

2.1.6. Petrol fiyat1 ve emtia fiyatlar

Gida ve Tarim Orgiitii (Food and Agriculture Organization of the United Nations,
FAO)’ne gore, 2006-2008 yillar1 arasinda tarim fiyatlarinin yiikselmesinin nedenlerinden
birisi de petrol fiyatinin asir1 yiikselmesidir. Tarim fiyatindaki bu ytikselme “kiiresel gida
krizi” olarak adlandirilabilir (FAO, 2009). FAO’nun kiiresel gida krizi nedenleri arasinda
petrol fiyati gostermesi, petrol fiyati1 ile tarim fiyatlar1 arasindaki iliskiye yonelik
caligmalarin artmasina neden olmustur. Bu calismalardan birisi olan Baumesiter ve Kilian
(2013)’e gore 2006 yilinda petrol fiyatlar: ile tarim fiyatlar1 arasindaki iliski onemli
derecede degisiklik gostermistir. Wang, vd. (2014) calismasinda, 2006-2008 yilindan
once yani gida krizinden onceki donemlerde petrol fiyatinin tarim fiyatlari iizerindeki
etkisi diisiik oldugunu ancak sonraki donemde bu etkinin giicii yiiksek seviyeye ulastigini

tespit etmistir. Du, vd. (2011)’e gore, 2006:M10’dan, Nazlioglu, vd. (2013)’e gore,
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01.01.2006°’dan onceki donemde petrol fiyatinin tarim fiyatlarina yayilma etkisi
bulunmazken, sonraki dénemde Du, vd. (2011)’e gore misir ve bugday fiyatlarina
Nazlioglu, vd. (2013)’e gore ise muisir, soya ve bugday fiyatlarina yayilma etkisi
bulunmaktadir. Chang ve Su (2010)’ gore ise, petrol fiyatinin yiliksek oldugu zaman,
petrol fiyatinin misir ve soya fiyatlarina yayilma etkisi bulunmaktadir. Chen, vd. (2010)’e
gore, petrol fiyatt 2005:W3-2008:W20 doneminde musir, soya ve bugday fiyatlarini,
Campiche, vd. (2007)’e gore, 2006-2007 doneminde misir ve soya fiyatlarini, Ciaian ve
Kancs (2011)’e gore ise, 2004-2008 doneminde misir, bugday, piring, soya, seker, pamuk,
muz, sorgum ve cay fiyatlarini etkilemektedir.

Esmaeili ve Shokoohi (2011), Gohin ve Chantret (2010), Harri, vd.
(2009),Nazlioglu ve Soytas (2011), Nazlioglu ve Soytas (2012), Reboredo (2012), Yu,
vd. (2006), Zhang ve Reed (2008), Zhang, vd. (2010) ve Zhang ve Qu (2015)
calismalarinda petrol fiyatinin tarim fiyatlari izerinde farkli etkilere sahip oldugunu tespit
etmisglerdir. Bunun nedeni olarak, calismada kullanilan yontem, veri seti ve ele alinan
tilke/tilke gruplarinin farkli olmasini gosterebiliriz. Bu ¢aligmalardan Nazlioglu ve Soytas
(2012)’e gore petrol fiyatindaki degisim tarim fiyatlarin etkilerken, Reboredo (2012)’e
gore tarim fiyati petrol fiyatindan etkilenmemektedir. Harri, vd. (2009)’e gore, petrol
fiyati ile musir, soya, pamuk fiyat1 arasinda bir iliski bulunurken, bugday fiyati arasinda
bir iliski bulunmamaktadir. Zhang, vd. (2010)’e gore ise, kisa donemde petrol fiyati ile
mistr, soya, pamuk, seker, piring fiyatlar1 arasinda sinurlt bir iligki olmasina ragmen uzun
donemde bu smurl iliski ortadan kaybolmustur. Zhan ve Qu (2015)’e gore petrol fiyati
ile tarim fiyat1 arasindaki iligki petrol fiyat sokunun tiiriine gore farklilik gostermektedir.
Calismaya gore pamuk, misir, soya ve fasulye kiispesi, negatif petrol fiyat sokuna daha
duyarhdir. Ayrica ¢alismada petrol fiyat soklarinin cogu tarim fiyatlarini asimetrik olarak
etkiledigi tespit edilmistir.

Balcombe ve Rapsomanikis (2008), Cha ve Bae (2011), Hassouneh, vd. (2012),
Kristoufek, vd. (2012), Natanelov, vd. (2013), Qui, vd. (2012), Rapsomanikis ve Hallam
(2006), Serra (2011a), Serra (2011b), calismalarinda petrol fiyatinin tarim iirlinleriyle
birlikte bu iiriinlerden elde edilen biyodizel, etanol gibi biyoyakitlarla olan iliskisini
incelemislerdir. Bu ¢aligmalardan Serra (2011b) ve Cha ve Bae (2011)’e gore, petrol
fiyatinin artmas1 biyoetanolde kullanilan misira olan talebin artmasina ve dolayisiyla

misir fiyatinin artmasina neden olmaktadir. Kristoufek, vd. (2012)’e gore, biyoyakit
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fiyatlart hem gida fiyatlarindan hem de petrol fiyatindan etkilenmekte ancak biyoyakitin
gida fiyatlarii etkileme derecesi sinirlidir. Petrol fiyatinin tarimsal iirlinler vasitasiyla
biyoyakitlar tizerindeki etkisine yonelik diger bir ¢alisma olan Serra (2011a)’e gore petrol
fiyat soku etanol fiyatindaki oynakligi arttirmaktadir. Balcombe ve Rapsomanikis
(2008)’e gore uzun donemde petrol fiyat1 ile hem seker hem de etanol, Hassouneh, vd.
(2012)’e gore aygicegi, biyodizel fiyati arasinda bir iliski s6z konusu iken, Rapsomanikis
ve Hallam (2006)’e gore ise, uzun donemde sadece petrol fiyati ile seker fiyati arasinda
iliski bulunmaktadir.

Baffes (2007), Hammoudeh ve Yuan (2008), Jain ve Ghosh (2013), Narayan, vd.
(2010) Sari, vd. (2010), Sari, vd. (2011), Simakova (2011), Soytas (2009) ve Zhang ve
Wei (2010) caligmalarinda petrol fiyatinin altin, glimiis, platin gibi kiymetleri maden
piyasasi iizerindeki etkisini incelemislerdir. Bu calismalardan Baffes (2007)’e gore,
petrol fiyat degisiminin krymetli madenlere gegiskenligi oldukga yiiksektir. Zhang ve Wei
(2010)’e gore ise, petrol ve altinin birbirini etkiledigini ancak altin fiyatini petrol fiyatini
etkileme giicii, petrol fiyatinin altin fiyatini etkileme giiclinden daha yiiksektir. Altin ve
petrol fiyatlarinin spot ve vadeli islemler fiyati arasindaki iliskiyi inceleyen Narayan, vd.
(2010)’e gore, 10 aylik vadeye kadar altin ve petrol fiyatinin spot ve vadeli islemler fiyati
arasinda es biitiinlesme bulunmaktadir. Petrol fiyati ile kiymetli madenler arasinda uzun
donemde Jain ve Ghosh (2013)’e gore, altin, glimiis, platin, Sar1, vd. (2010)’e gore, altin,
giimiig, platin, paladyum, Sar1, vd. (2011)’e gore, altin, glimiis, Simakova (2011)’e gore,
altin, Soytas, vd. (2009)’e gore ise, altin ve glimiis ile bir iligki bulunmaktadir.
2.2. Petrol Fiyati ve Tiirkiye Ekonomisi

Tiirkiye’nin gelismekte ve enerji bakimindan disa bagimli bir lilke konumunda
olmasi, enerji fiyatlarindaki dalgalanmalarin {ilke ekonomisi agisindan biiyiikk 6neme
sahip olmasina neden olmaktadir. Tiirkiye’nin ge¢mis yillarda yiiksek enflasyona maruz
kalmasi, yapilan ¢alismalarin petrol fiyatinin 6zellikle enflasyon degiskeni tizerindeki
etkisinin incelenmesine neden olmustur. Bu ¢alismalardan Ozdemir ve Akgiil (2015)’e
gore, petrol fiyatindaki dalgalanma hem cekirdek enflasyonu hem de enflasyon oranini
etkilemektedir. Baz1 ¢aligmalarda petrol fiyatinin enflasyon tizerindeki etkisinin zaman
icerisinde degisiklik gosterdigi belirlenmistir. Bunlardan Yanikkaya, vd. (2015)’e gore,
petrol fiyatinin enflasyona geciskenligi zaman igerisinde artmaktadir. Dedeoglu ve Kaya

(2014) ve Akgelik ve Ogiing (2016)’e gore, petrol fiyatinin enflasyon oranina gegiskenligi
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iretici fiyatina ve tiiketici fiyatina gore farklilik gostermektedir. Petrol fiyatinin
geciskenligi liretici fiyatlarina tiiketici fiyatlarina gore daha fazla oldugu belirlenmistir.
Kibrit¢ioglu ve Kibritgioglu (1999a), Kibritcioglu (1999b) ve Berument ve Tasci
(2002)’e gore, petrol fiyat1 enflasyonu etkilemekte ancak bu etki sinirh diizeydedir.
Aktas, vd. (2010), Catik ve Karacuka (2012)’e gore petrol fiyatinin enflasyon iizerinde
onemli bir etkisi bulunmamaktadir. Celik ve Akgiil (2011) ¢aligmalarinda petrol fiyatinin
enflasyon {lizerindeki etkisini akaryakit fiyatlar1 iizerinden incelemis ve akaryakit
fiyatlarinin enflasyonu gecikmeli olarak etkiledigi sonucuna ulagmgtir. Oztiirk ve
Feridun (2010), Oksiizler ve Ipek (2011)’e gore, petrol fiyat: ile enflasyon arasinda pozitif
iligki bulunurken, Yal¢in, vd. (2015)’e gore ise petrol fiyati ile enflasyon arasinda
asimetrik iliski bulunmaktadir.

Petrol fiyatindaki dalgalanmalarin Tiirkiye ekonomisi lizerindeki etkisine yonelik
yapilan ampirik ¢alismalarin bir diger odak noktas: da petrol fiyati ile doviz kuru
arasindaki iliskidir. Bu calismalardan olan Sentiirk, vd. (2013)’e gore, petrol fiyati ile
doviz kuru arasinda negatif yonlii bir iligki bulunmakta, Eryigit (2012) ve Glines, vd.
(2013)’e gore ise, petrol fiyat soku doviz kurunu negatif etkilemektedir. Ayrica Giines,
vd. (2013)’e gore, bu negatif yonlii iligki yaklasik olarak 11 donem siirmekte ve bununla
birlikte doviz kurunda yasanan dalgalanmanin %21’ petrol fiyatindan
kaynaklanmaktadir. Petrol fiyati ile doviz kuru arasindaki nedensellik iligkisine inceleyen
calismalardan Adigiizel, vd. (2013)’e gore doviz kurundan petrol fiyatina tek yonlii
nedensellik bulunurken, Oztiirk, vd. (2008)’e gore ise, petrol fiyatindan déviz kuruna tek
yonli yonelik bulunmaktadir. Ayrica Yilmaz ve Altay (2016)’e gore, petrol fiyatindaki
dalgalanmadan doviz kuruna yonelik oynaklik yayilma etkisi bulunmaktadir. Diger
taraftan Peker ve Gocekli (2015) ve Akay ve Uyar (2016)’e gore petrol fiyati ile doviz
kuru arasinda asimetrik yani dogrusal olmayan bir iliski s6z konusudur.

Petrol fiyatindaki dalgalanmalarin faiz orani, cari islemler dengesi ve issizlik orani
tizerindeki etkisine yonelik ¢aligmalar, diger iki degiskene yonelik calismalara gore
literatiirde daha az sayida yer almaktadir. Petrol fiyatinin faiz orani lizerindeki etkisine
yonelik ¢aligmalardan Yalgin, vd. (2015)’e gore petrol fiyatindaki degisim faiz oranini
asimetrik olarak etkilemekte, Akay ve Uyar (2016)’e gore ise, faiz orani petrol fiyat
sokundan etkilenmemektedir. Ancak Alper ve Torul (2008)’e gore, gecelik faiz orani

petrol fiyat artisindan pozitif etkilenmektedir. Bir bagka 6nemli makroekonomik degisken
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olan cari islemler dengesine yonelik ¢alismalardan Ozlale ve Pekkurnaz (2010)’e gére,
petrol fiyati cari iglemler dengesinin 6nemli bir belirleyicisidir. Calismaya gore petrol
fiyatindaki degisim cari islemler dengesini ilk 3 ayda artarak daha sonraki siirecte
azalarak etkilemektedir. Aytemiz ve Sengoniil (2008)’e gore, petrol fiyat sokunun cari
islemler dengesi lizerindeki etkisi zamana gore farklilik gostermektedir. Calismaya gore,
2003:11’den oOnceki donemde petrol fiyati soku ile cari agik lizerinde negatif etki
yaratirken, bu donemden sonra petrol fiyat sokunun cari agik iizerinde etkisi
bulunmamaktadir. Ancak Demirbas, vd. (2009)’e gore ise, petrol fiyati ile cari acik
arasinda pozitif yonlii iliski bulunmaktadir. Ayrica Lebe ve Akbag(2015)’e gore, petrol
fiyatindan cari aciga dogru tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Son olarak petrol
fiyatinin igsizlik orani iizerindeki etkisine baktigimizda, Altay, vd. (2013)’e gore, kisa
dénemde petrol fiyatindan issizlige tek yonlii nedensellik bulunmaktadir. Dogrul ve
Soytas (2010) ve Erkan, vd. (2011)’e gore, petrol fiyati uzun déonemde issizlik oranini
etkilemektedir.

o1
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Sonug¢

Petrol Fiyati ile Doviz kuru arasinda negatif yonlii iliski vardir.

Petrol fiyat1 ile doviz kuru arasindaki korelasyon diizeyi, ABD’nin
2003 yil1 Irak’1 isgal etmesi ve 2008 kiiresel kriz doneminde kalici
olarak kayma yasamistir.

Petrol fiyat1 ile doviz kuru, faiz orani arasinda uzun doénemli iligki
bulunmamaktadir.

Kriz déneminden sonra farkli doviz kurlarinda artis bulunmaktadir

Petrol fiyatindaki artisi ABD dolarinin zayiflamasina neden
olmaktadir

Petrol fiyati ile doviz kuru arasinda Brezilya, Euro bolgesi, G. Kore,
Meksika, Nijerya ve Ingiltere icin uzun dénem iliski vardur.

Brezilya’da reel doviz kurundan petrol fiyatina, Ingiltere’de petrol
fiyatindan reel doviz kuruna nedensellik bulunmaktadir.

Brezilya, Nijerya ve Ingiltere’de petrol fiyatindaki degismelerden
kaynakli doviz kuru yiikselmesinden ziyade doviz kuru diigmesine
kars1 daha duyarlidir.

Euro bolgesi petrol fiyatlarindaki degismelerden kaynaklanan doviz
kuru artisina doviz kuru azaligina gére daha duyarlidir.

Petrol fiyat1 ile doviz kuru arasinda uzun donem
bulunmaktadir.

iliski

Hurst {isteli katsayisina gore, asimetrik derecesi en yiiksek olan sok
petrol arz sokudur.



Jammazi, vd.,
(2015)

Reboredo ve
Rivera-Castro
(2013)

Dreger, vd.,
(2016)

Benassy-
Quere, vd.,
(2007)

Brahmasrene,
vd., (2014)

2015

2013

2016

2007

2014

Avusturalya, Euro
Bolgesi, G. Kore

18 Ulke (9
Gelismis iilke, 9
Gelismekte olan
tilke)

ABD, Euro
Bolgesi,
Avusturalya,
Kanada, Japonya,
Meksika, Norveg,
Ingiltere

Rusya, ABD, Euro
bolgesi

Cin, ABD

Kanada, Meksika,
Kolombiya,
Ingiltere,
Venezuela

1990:M01-
2012:M12

04.01.2000-
07.10.2011

01.01.2014-
31.03.2015

1974:M01-
2004:M11

1996:M01-
2009:M12

W-ARDL

Dalgacik Coklu-
Coziintirliik Analizi
(MRA)

VAR

VECM

Panel Esbiitiinlesme,

VAR, Granger

Nedensellik, Varyans

Ayristirma,

53

Doéviz kurundan petrol
bulunmaktadir.

fiyatina yonelik asimetrik gegis

Petrol fiyat diisiisii ile dolarin kisa vadede degerlenmesinden
kaynaklanmaktadir.

Petrol fiyati ile doviz kuru arasinda asimetrik iligki bulunmaktadir
Asimetrik ayarlama 80 aya kadar siirebilmektedir.

ABD dolarmin deger kaybetmesinin petrol fiyat: iizerindeki etkisi,
dolarin deger kazanmasimin petrol fiyati lizerindeki etkisinden
biiyiiktiir.

Kiiresel kriz oncesi petrol fiyati ile doviz kuru arasinda iliski
bulunmamaktadir.

Kiiresel kriz sonrasinda petrol fiyati ile déviz kuru arasinda negatif
yonlii iligki bulunmaktadir.

Ruble ’deki deger kaybmin biiyiikk bir kismi petrol fiyatindaki
disiisten kaynaklanmaktadir.

Petrol fiyatindaki arti, ABD dolarinin artmasina neden olmaktadir.

Doviz kurundan petrol fiyatina nedensellik: 3.-7. aylarda, petrol
fiyatindan doviz kuruna nedensellik: 8.-12. aylardadir.

Petrol fiyati
etkilenmektedir.

doviz kurundaki degismeden asgari diizeyde

Orta ve uzun donemde petrol fiyat soklar1 doviz kuru iizerinde
etkilidir.
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Déviz kuru soklari petrol fiyati {izerinde negatif etkiye sahiptir.

Cin petrol ithalati petrol fiyat degismeleri lizerinde etkisi yoktur
Petrol fiyatlarindaki degisme Cin’in petrol ithalatini etkilemektedir.
Petrol fiyatinin ABD dolarina ve OECD ticari ham petrol stokuna

vermis oldugu tepki Cin’in ham petrol ithalatina vermis oldugu
tepkiden daha biiyiiktiir.

Déviz kuru petrol piyasasindaki soklara asimetrik tepki vermektedir.

Petrole 0zgii talep sokunun doéviz kurunu Onemli Olgiide
etkilemektedir.

Toplam talep soku ve pozitif petrole 6zgii talep sokunun déviz kuru
tizerinde etkisi bulunmaktadir

Toplam petrol arz soku ve negatif petrole 6zgii talep sokunun doviz
kuru iizerinde etkisi bulunmamaktadir

Petrol fiyat artist Rupi’nin dolar kargisinda deger kaybetmesine
neden olmaktadir.

Petrol fiyat soku doviz kuru lizerinde kalic1 etki yaratmaktadir.
Petrol soklari ile doviz kuru arasinda simetrik iliski bulunmaktadir
Iran, Venezuela, Suudi Arabistan dolarin deger kaybetmesi
durumunda, petrol ihracat fiyatini arttirmaktadir.

Suudi Arabistan diger ilkelere gore farkli fiyat stratejisi
benimsemektedir

Dolarin deger kaybetmesi, iran ve Venezuela’nin ticaret hacmi
dengesinin iyilesmeye neden olurken, Suudi Arabistan’in ticaret
hacmi dengesi kotiiye gitmektedir
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Petrol fiyat soku, Botsvana ve Tanzanya para biriminin ABD dolar1
kargisinda deger kazanmasina neden olurken, Kenya para birimi
deger kaybetmektedir.

Petrol fiyatinin diismesi veya ABD dolarmin deger kazanmasi
Ruble’nin deger kaybetmesine neden olmaktadir.

Banglades, Kambogya, Hong-Kong ve Vietnam’in déviz kuru igin
petrol fiyati 6nemlidir.

Yiiksek petrol fiyat1 Vietnam para biriminin deger kaybetmesine,
Banglades, Kambogya ve Hong-Kong’un para birimlerinin deger
kazanmasina neden olmaktadir

Petrol fiyati ile d6viz kuru arasinda iliski bulunmamaktadir.

Petrol fiyat soku doviz kurunu negatif etkilemektedir

Petrol arz soku ekonomide sinirli etki yaratirken, petrol talep soku
onemli etki yaratmaktadir. Bu etkileri azaltmada doviz kuru
politikast izlenilmelidir.

Ik 3 aylik donemde petrol fiyat getirisinden déviz kuru getirisine
dogru, 16 aydan uzun dénemde ise, petrol fiyati getirisi ile reel
efektif doviz kuru getirisi arasinda iki yonlii nedensellik
bulunmaktadir.

Petrol fiyatindaki yiikselis ile ABD dolarinin deger kaybetmesi
arasinda zayif iligki bulunmaktadir.

Kanada, Norveg, Meksika’da petrol fiyat1 ile doviz kuru birlikte
hareket etmesi yogundur.
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Japonya’da petrol fiyati ile doviz kuru arasinda neredeyse baglilik
bulunmamaktadir

Petrol fiyat1 ile doviz kuru arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir.

Hindistan ve Cin igin petrol fiyati ile doviz kuru arasinda iki yonlii
nedensellik bulunmaktadir

GARCH modeline gore Hindistan igin yonlii iliski devam ederken,
Cin i¢in doviz kurundan petrol fiyatina yonelik nedensellik vardir.

Kiiresel krizden onceki donemde petrol fiyati ile doviz kuru
arasindaki iliski negatif ve diigik diizeyde iken, kiiresel krizden
sonraki siiregte bu negatif bagimlilik artig gdstermistir.

Uzun donemde doviz kurundan petrol fiyatina, kisa donemde ise,
petrol fiyatindan doviz kuruna y6nelik nedensellik bulunmaktadir

Déviz  kurundan petrol
bulunmaktadir

fiyatina yonelik tek yonld iliski

Petrol fiyati ABD dolarinin deger degismesinde etkilidir.

Petrol fiyat artisi, Kanada, Meksika ve Rusya’da ABD dolarinin
deger kaybetmesine neden olmaktadir

Japonya’da ise ABD dolar1 deger kazanmaktadir

Petrol fiyati ile doviz kuru arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir
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Petrol fiyat1 ile doviz kuru arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir

Petrol fiyatindaki artis ABD dolarinin deger kaybetmesine neden
olmaktadir

Rusya, Brezilya ve Meksika’da petrol fiyat soku doviz kuru
oynakligimi etkilemektedir

Rusya ve Brezilya’da petrol fiyat diisiisi, iilkelerin para birimindeki
oynaklig1 arttirmaktadir.

Petrol soku Kanada para biriminin deger kazanmasina neden
olmaktadir

Petrol arz sokunun déviz kuru {izerinde etkisi bulunmamaktadir
Petrol talep soku ve toplam talep soku ABD dolarinin deger
kaybetmesine neden olmaktadir

fran ekonomisi pozitif petrol fiyat sokundan daha ¢ok negatif petrol
fiyat sokuna daha duyarlidir

Pozitif petrol fiyat1 reel efektif doviz kurunun artmasina neden
olmaktadir

Negatif petrol fiyati reel efektif doviz kurunun diismesine neden
olmaktadir.

ABD dolarindaki degismeler karsisinda OPEC {iyeleri birlik
icerisinde hareket etmemektedir

Petrol fiyat artis1 Ruble’nin deger kazanmasina neden olmaktadir
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Cin ekonomisinde pozitif arz sokunun yasanmasi, reel doviz
kurunun deger kaybetmesine neden, pozitif talep soku ise reel doviz
kurunun deger kazanmasina neden olmaktadir.

Petrol fiyatindaki degisme Norveg, Danimarka, Ingiltere, Kanada,
Meksika, Malezya, Brezilya, Venezuela, Ekvator, Bulgaristan
enflasyonu dogrudan etkilerken, Singapur, Giiney Kore, Filipin,

Yunanistan, Belgika, Italya, Pakistan, Hindistan, Portekiz
enflasyonu dolayli olarak etkilemektedir.

Petrol fiyatindaki dalgalanma enflasyon iizerinde etkisi
bulunmamaktadir.

2009-2011 yillarinda petrol fiyatinin enflasyon {iizerinde Onemli
etkisi bulunurken, 2012-2013 yillarinda bu etki zayiflamaktadir.

Enflasyon hem petrol talep sokuna hem de petrol arz sokuna
minimum diizeyde tepki vermektedir.

Petrol fiyatindaki dalgalanma Hindistan ve Endonezya enflasyonunu
etkilemektedir.

Belgika, Avusturya, Ispanya, Finlandiya, Fransa, Irlanda, Italya,
Ingiltere, Danimarka, Yunanistan igin petrol fiyat1 ile enflasyon
arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir.

Avrupa bolgesi haricinde diger bolgelerdeki toplam talep artisindan
dolay1 petrol fiyatinin yiikselmesi Avrupa bdlgesinde enflasyonun
artmasina neden olmaktadir.
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Petrol arz soku ve petrol talep soku Avrupa bolgesinde stagflasyon
etkisi yaratmaktadir

Petrol fiyat soku enflasyonu etkilememektedir.

Petrol fiyat: tilkelerin enflasyonunu etkilemektedir.
Petrol fiyat sokunun Urdiin enflasyonuna yaptigi etki Korfez
tilkelerinin enflasyonuna yapmis oldugu etkiden daha fazladir.

Petrol fiyat1 enflasyonu pozitif etkilemektedir.

Petrol fiyatinin enflasyona gegigkenligi 2002 yilindan itibaren artig
gostermistir.

Petrol fiyat1 ile enflasyon arasinda uzun dénemde pozitif iliski
bulunmaktadir
Petrol ithal eden iilkelerde petrol fiyatinin enflasyon {iizerindeki

etkisi daha fazladir

Petrol fiyatindaki degismenin enflasyona geciskenligi
igerisinde azalma gostermektedir.

zZzaman

Yerel para birimine gore hesaplanan petrol fiyat soklar iilkelerin
enflasyonunu etkilemektedir.

Japonya, Tayland, G. Kore ve Malezya i¢in petrol fiyati ile enflasyon
arasinda asimetrik iliski s6z konusudur.

Petrol fiyatinin artmasi enflasyonu pozitif etkilemektedir.
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Petrol fiyat soku enflasyonu diisiik diizeyde etkilemektedir.

Japonya ve Ingiltere haric G7 iilkelerinde petrol fiyati enflasyonu
etkilemektedir.

Petrol fiyat artisi karsisinda Italya daraltici para politikast
uygularken, Japonya ve ABD genisletici para politikasi
uygulamaktadir.

Kisa dénemde petrol fiyati enflasyonu etkilemektedir.

OPEC iilkeleri tarafindan siyasi olaylardan kaynakli arz soku kisa
donemde enflasyonu etkilemektedir.

Petrol piyasasina yonelik talep sokunun enflasyon iizerinde etkisi

uzun donemlidir.

Enflasyon ile petrol fiyati arasinda geribesleme etkisi
bulunmaktadir.

Petrol fiyatindaki degismenin enflasyon tizerindeki etkisi Avrupa
bolgesine gore Ispanya’da daha fazladir

1980 oncesinde petrol fiyatindaki degisme c¢ekirdek enflasyonu
dogrudan etkilerken, o tarihten itibaren enflasyona geciskenligi
neredeyse olmamistir.

Petrol fiyati1 hem reel hem de enflasyonist etki yaratmaktadir.

1973 OPEC ambargosu petrol fiyatinin makroekonomik degisken
iizerindeki etkisini 6nemli sekilde degistirmemistir.
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Petrol fiyat degismesinin enflasyon tzerindeki etkisi Almanya,
Japonya ve Ingiltere’ye gore ABD ve Kanada’da daha az
diizeydedir.

1973-74 Petrol krizi
etkilemistir.

diinya enflasyonunu ve resesyonunu

Petrol fiyati ile faiz orani arasinda pozitif yonlii iliski bulunmaktadir

Reel faiz oranin diismesi ve dolarin deger kaybetmesi durumunda
emtia fiyat1 ylikselmektedir.

Reel faiz oranindaki soklara tepki olarak, petrol fiyatinda asiri
dalgalanmalar yasanmaktadir

Petrol fiyat soku faiz oranini negatif etkilemektedir.

Petrol fiyat soku faiz oranini asimetrik olarak etkilemektedir.

Petrol fiyat sokunun ¢ikt1 diizeyini etkiledigi kanal faiz oranidir
Petrol fiyat soku faiz oraninin yiikselmesine neden olmaktadir
Kanada, ABD, ingiltere, Euro bolgesi merkez bankalarinin petrol
fiyat artigina karsilik faiz oranlarinda artisa giderek tepki

vermektedir

Petrol fiyatlar1 ile hem ABD hem de uluslararasi faiz orani arasinda
negatif iliski bulunmaktadir.
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Petrol fiyatindaki diigiis 6zellikle 3 ay ve daha az vadeye sahip faiz
oranlarinin ytikselmesine neden olmaktadir

Kisa donem faiz orani petrol fiyatin1 pozitif etkilemektedir.

Faiz orani petrol fiyati tizerinde dolayli etkiye sahiptir.

Petrol fiyat sokuna karsilik olarak faiz orani diisiiriilmektedir.

Petrol sokuna verilen para politikas1 tepkisi faiz oraninin artmasina
neden olmaktadir.

Petrol fiyatinin artmasi faiz oraninin artmasina neden olmaktadir.
Petrol fiyatinin faiz orani iizerinde etkisi bulunmamaktadir

Kiiresel kriz déneminde petrol fiyati ile faiz orani arasinda simetrik

bir iligki bulunmaktadir

Petrol fiyat artis1 kiiresel faiz oraninin artmasina neden olmaktadir.
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Uzun donemde petrol fiyati ile faiz orani arasinda iki yonlii
nedensellik iliski bulunmaktadir

Faiz oran1 soku petrol fiyatini etkilemektedir.

1992:M4-2001:M10 doéneminde, faiz orani petrol fiyat sokuna
negatif,

2001:M11-2014:M05 doneminde ise faiz orani petrol fiyat sokuna
pozitif olarak tepki vermektedir.

Petrol fiyat soku Cin’in faiz orani oynakliginda 6énemli faktor olarak

goriilmektedir.

Petrol fiyatindaki artis faiz oraninin artmasina neden olmaktadir.

Petrol fiyat soku Kanada faiz oranini ABD faiz orami iizerinden
etkilemektedir.

Kisa donemde petrol fiyat: faiz oranini pozitif etkilemektedir.

Cari iglemler dengesi ile petrol fiyatlar1 arasinda dogrusal olmayan
iligki s6z konusudur.

Ulkelerin finansal gelismislik diizeyleri arttikga petrol fiyatindaki

degisimin cari islemler dengesi iizerindeki etkisi azalmaktadir.

Hem talep yonlii hem de arz yonlii petrol soklar1 petrol ithal eden
iilkelerin cari islemler agigin1 arttirmaktadir.
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Arz yonlii soklar talep yonlii soklara gore cari islemler dengesi
iizerinde daha fazla etki yaratmaktadir.

Arz yonlii soklarin cari islemler dengesi lizerindeki etkisi tilkelerin
enerji bagimliliklarina gore degisiklik gostermektedir.

Petrol ihra¢ eden tilkelerdeki maliye politikas1 kiiresel dengesizlik
acisindan bilylik 6neme sahiptir.

Petrol ihrag eden iilkelerde, kamu tasarruflarinin GSYIH’ye oranla
%1 oraninda azaltilmasi, dis dengesizligi %7 oraninda (kiiresel
dengesizligi 32 milyar dolar) azaltmaktadir.

Petrol fiyat soklarinin cari islemler dengesi tizerindeki negatif etkisi
yaklagik olarak 3 y1l siirmektedir.

Petrol fiyat soku kisa donemde cari islemler dengesi iizerinde
etkilidir.

Petrol fiyat sokunun ilk 6 ayinda cari islemler dengesinin soka
vermis oldugu tepki artmakta ve bu tepkinin hiz1 30. ¢eyrege kadar
azalarak devam etmektedir.

Cari islemler dengesinde degismenin %]15°1 petrol fiyat soklarindan
kaynaklanmaktadir.

Cari islemler dengesi ile petrol fiyatlar1 arasinda pozitif yonli iliski
s6z konusudur.

Petrol arz sokunun cari islemler iizerinde etkisi bulunmazken, petrol
talep sokunun cari islemler {izerinde gecikmeli anca siirekli artan
pozitif etkiye sahiptir.

Petrol ihracatinin cari islemler fazlasi iizerinde etkisinin oldugu
ancak cari islem agiginda petrol ithalatin etkisinin olmadig:
gozlemlenmistir.
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Ham petrol piyasasinda reel petrol fiyatin1 yiikselten soklar, petrol
ihra¢ eden {ilkelerin ticaret dengesi ve cari islemleri dengesini
diizeltmektedir.

Petrol soklarinin biiyiikliigiiniin ve kaynaginin cari islemler dengesi
iizerindeki etkisi iilkelere gore farklilik gostermektedir.

Petrol fiyat degisimi ile biiylime arasinda negatif yonlii nedensellik
bulunmaktadir.

Petrol fiyat degisimi ile igsizlik arasinda pozitif yonlii nedensellik
bulunmaktadir.

1950 ve 1970lerdeki petrol fiyat artis1 endiistriler arasinda isgiicliniin
tekrar dagilmasina ve bu siire¢ zarfinda ise igsizligin artmasina neden
olmaktadir.

Petrol fiyatindaki artis kisa donemde toplam istihdamda azaltma
etkisi yaratirken, uzun donemde toplam istihdami arttirma etkisi
yaratmaktadir.

Petrol fiyatt ile issizlik arasinda uzun donemde bir iliski
bulunmaktadir.

1968-1985 doneminde petrol fiyat degisimi enflasyonu ve issizligi
etkilemektedir.

Petrol fiyat degisiminin enflasyon iizerindeki etkisi 1968-1985
dénemine gore 1986-2005 doneminde daha yiiksektir.

Petrol fiyat degisiminin enflasyon ve igsizlik lizerinde kalic1 etkisi
bulunurken, bilylime ve toplam istihdam iizerinde kalici etkisi
bulunmamaktadir.
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Uzun dénemde petrol fiyat: ile biiyiime, igsizlik oran1 arasinda iligki
bulunmaktadir.

Petrol fiyat: ile issizlik orani arasindaki iliski sadece OPEC iiyesi
olmayan iilkelerde goriilmektedir.

Petrol fiyati ekonomiyi asimetrik olarak etkilemektedir.

Petrol fiyat1 ile igsizlik arasinda sadece durgunluk doneminde

nedensellik bulunmaktadir.

Petrol fiyati1 ve reel faiz oram1 hem kisa donemde hem de uzun
donemde igsizligi etkilemektedir.

Petrol fiyati ile igsizlik arasinda uzun dénemde pozitif yonlii bir iligki
bulunmaktadir.

Petrol fiyati issizlik oranim1 kisa donemde asimetrik olarak
etkilemektedir.

Issizlik oram petrol fiyat artigina gore petrol fiyat azalmasina daha
duyarlhdir.

Kisa dénemdeki petrol fiyati ile issizlik orani arasindaki asimetrik
iligki uzun déonemde goriilmemektedir.

Petrol fiyat soku is gilicii piyasasinin dnemli bir belirleyicisidir.

Is giicii piyasa diizenlemesinde petrol fiyat soklarinin gdz ardi

edilmemesi gerekmektedir.

Petrol fiyat soku farkli 6rneklem donemlerinde biiylimeyi ve issizligi
etkilemektedir.

Petrol fiyat soklarinin biiylime ve istihdam {izerinde etkisi
bulunmaktadir.
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Petrol fiyat soku endiistriyel {tretimi ve istihdami negatif
etkilemektedir.

Petrol fiyatindaki artis issizligi arttirmaktadir.

Issizlik orani petrol fiyat sokuna 6zellikle ilk 3 ayda énemli tepki
vermektedir.

Petrol fiyat soku 3 dénem sonra igsizligi pozitif etkilemektedir.

Petrol fiyatindaki degisim ¢ikt1 diizeyini ve issizlik oranini asimetrik
sekilde etkilemektedir.

Petrol fiyat degisme igsizligi etkilemektedir.

Petrol fiyat1 ve reel faiz orani igsizligi etkilemektedir.
Petrol fiyatinin igsizlik {izerindeki etkisi reel faiz oranina gore daha

fazladir.

Petrol fiyat1 ile igsizlik arasinda negatif yonlii iliski bulunmaktadir.

Petrol fiyatindaki dalgalanmanin yatirim ve igsizlik lizerinde etkisi
bulunmaktadir.

Asya finansal krizinden sonraki donemde, petrol fiyatindaki
dalgalanmadan en fazla biitce ag1g1 etkilenmistir.

Petrol fiyatmnin biiylime, para arzi ve issizlik iizerinde etkisi
bulunurken, tiiketici fiyat endeksi tizerinde etkisi bulunmamaktadir.
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Uzun donemde petrol fiyatindan issizlik oranina dogru nedensellik
bulunmaktadir.

Petrol fiyatindaki degismenin enerji dis1 emtia endeksine
gecigkenligi yaklasik 0,16’dir.

Petrol fiyatindaki degisimin gegiskenligi en yiiksek oldugu enerji
dis1 emtia giibredir.

Petrol fiyat degisiminin kiymetli madenlere gegiskenligi oldukca
yiiksektir.

Petrol fiyati ile geker fiyatt ve etanol arasinda uzun dénemde bir
iligki bulunmaktadir.

Petrol fiyat1 ile tarim fiyatlar1 arasindaki iliski 2006:MO05 tarihinde
onemli derecede degismistir.

2006-2007 yillar1 arasinda misir ve soya fiyati ile petrol fiyati
arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir.

Petrol fiyatinin artmasi, petrole alternatif yakit olan biyoetanolde
kullanilan misira olan talebi ve musir fiyatini arttirmaktadir.

Petrol fiyat degisimi musir ve soya iizerine yayilma etkisi petrol
fiyatinin yiiksek oldugu zaman gergeklesmektedir.

2005:W3-2008:W20 araliginda, petrol fiyatindaki degisim muisir,
soya ve bugday tohum fiyatini1 6nemli dl¢iide etkilemektedir.

1994-2003 doneminde, petrol fiyat1 ile misir ve soya fiyatlar
arasinda zayif bir iliski bulunmaktadir.
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2004-2008 doneminde ise, petrol fiyati ile musir, bugday, piring,
seker, soya fasulyesi, pamuk, muz, sorgum ve ¢ay arasinda iliski
bulunmaktadir.

Petrol fiyatindan diger tarim emtia fiyatlarina tek yonlii nedensellik
bulunmaktadir.

2006:M10’dan  oncesinde petrol fiyatinin yayilma etkisi
bulunmazken, 2006:M10’dan sonraki donemde petrol fiyatindan
misir ve bugday fiyatina dogru bir yayilma etkisi bulunmaktadir.

Petrol fiyat1 gida iiretim endeksini etkiledigi i¢in dolayli olarak gida
fiyatlarini etkilemektedir.

Petrol fiyat: ile gida fiyatlar1 arasindaki negatif iligkinin nedeni reel
gelir etkisi olabilir.

Gecmis petrol soklarinin altin, giimiis ve bakir iizerinde etkisi
bulunmamaktadir.

Altin ve glimiisiin oynaklik devamlilig yaklagik olarak aynidir.
Altn  ve gimisin oynaklik devamliligi bakirin oynaklik
devamliligindan biyiiktiir.

Petrol fiyati ile musir, soya, pamuk arasinda bir iligki bulunurken,
bugday ile petrol fiyat1 arsinda iliski bulunmamaktadir

Uzun donemde petrol fiyati ile aygicegi ve biyodizel arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir.
Aygicegi ve petrol fiyatinin hem kisa donemde hem de uzun

donemde biyodizel fiyatinin belirleyicileridir

Petrol fiyati, doviz kuru, altin, giimiis ve platin fiyatlar1 arasinda
esbiitiinlesme bulunmaktadir
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Biyoyakit hem gida hem de yakit fiyatindan etkilenmektedir.

Biyoyakait fiyatlarinin gida fiyatlarini etkileme giicii sinirhidir.

Altin ve petroliin spot ile vadeli islemler fiyat1 10 aylik vadeye kadar
esbiitlinlesiktir

Petrol fiyat1 ile misir ve etanol arasinda iligki bulunmaktadir

Kisa donemde, petrol fiyatinin ve doviz kurunun tarim fiyatlari
tizerinde etkisi bulunmamaktadir.

Uzun donemde doviz kurundaki deger kaybmin/kazancinin tarim
fiyatlarina gegmemektedir.

Petrol fiyatindaki degigme tarim fiyatlarini etkilemektedir.

Dollardaki zayiflama tarim fiyatlarini pozitif etkilemektedir.

01.01.2006 doneminden once petrol fiyatinin tarim piyasasina
yayilma etkisi bulunmazken, bu dénemden sonra petrol fiyatinin
misir, bugday ve soya piyasasina yayilma etkisi bulunmaktadir.

Fosil ve biyokayit piyasasinin tahil piyasasina yayilma etkisi
bulunmamaktadir

Uzun donemde seker fiyatlarini petrol fiyati etkilerken, etanol
fiyatlar1 etkilememektedir

Petrol fiyatindan etanol nedensellik

bulunmaktadir.

fiyatlarma  yonelik
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Petrol fiyat1 ile tarim fiyatlar1 arasinda iligki bulunmamaktadir

Uzun dénemde petrol, altin, giimis, platin ve paladyum ve doviz
kuru arasinda iliski bulunmaktadir.

Doéviz kurunda ve herhangi bir kiymetli maden piyasasindaki sok,
diger kiymetli maden piyasasini etkilemektedir.

Petrol fiyati ile altin giimiis, doviz kuru ve kiiresel risk algist uzun
donemde denge igerisindedir
Petrol ve seker fiyatindaki artig etanol fiyatini da arttirmaktadir.

Petrol ve seker piyasasindaki sok, etanol piyasasindaki oynakligi
arttirmaktadir.

Etanol piyasasindaki sok, seker ve petrol piyasasindaki oynakligi
etkilememektedir

Uzun dénemde etanol, musir, petrol ve benzin fiyatlar1 arasinda iligki
bulunmaktadir.

Petrol fiyat artist musir fiyatinin yiikselmesine neden olmaktadir.
Enerji ve gida fiyatlar1 arasinda bir iliski bulunmaktadir. Ozellikle

petrol ile musir fiyatlari arasinda gii¢lii bir iliski bulunmaktadir.

Uzun dénemde petrol fiyati ile altin fiyati arasinda bir iligki
bulunmaktadir

Petrol fiyatinin altin ve glmiis fiyatlar1 {izerinde etkisi
bulunmamaktadir
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Tarim fiyatlarinin petrol fiyat degisimine vermis olduklari tepkiler,
petrol arz soku, toplam talep soku ve diger petrole 6zgii soklara gore
degisiklik gostermektedir.

2006-2008 (gida krizi) yilindan 6nceki donemde petrol fiyatinin
tarim fiyatlarmi etki giicii diisiikken, bu donemden sonraki dénemde
daha yiiksektir.

Petrol fiyatindaki degisim ile bitkisel yaglarin (soya, kolza) fiyat
degisimi arasinda iligski bulunmamaktadir

Petrol fiyati ile misir ve soya unu fiyatlar1 arasinda iligki
bulunmamaktadir

Petrol ile altin arasinda uzun déonemde egbiitiinlesme bulunmaktadir.
Ayn1 giin icerisinde altin ve petrol fiyatlar1 birbirini etkilemektedir.

Altinin petrol fiyatini etkileme giicii, petroliin altin fiyatin1 etkileme
giicline gore 5 kat daha fazladir.

Altin fiyatmin petrol fiyatin1 etkileme giicli ayni giin igin gegerli
iken, petroliin altin1 etkileme giicli ertesi gline kadar devam
etmektedir.

Uzun donemde petrol fiyati ile tarim (musir, soya, pamuk, seker,
piring) fiyat: arasinda iliski bulunmazken, kisa dénemde sinirl
diizeyde iliski bulunmaktadir.

Petrol fiyatinin tarim fiyati etkisi farklilik gostermektedir.

Endiistri bitkileri petrol fiyatlarinda daha fazla etkilenmektedir.

Petrol fiyat soklari tarim fiyatlarinin ¢ogunu asimetrik olarak
etkilemektedir.
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Negatif petrol fiyat soku pamuk, misir, soya ve fasulye kiispesini
pozitif petrol fiyat sokuna gore daha fazla etkilemektedir.

Pozitif petrol fiyat soku kauguk fiyatin1 negatif petrol fiyat sokuna
gore daha fazla etkilemektedir.

Petrol fiyati hem ¢ekirdek enflasyonu hem de enflasyon oranim
etkilemektedir.

Petrol fiyatinin enflasyona gegiskenligi zaman igersinde artmaktadir.

Petrol fiyatinin yurti¢i fiyatlarina gegiskenligi zaman igersinde
artmaktadir.

Petrol fiyatinin iiretici fiyatina gegiskenligi tiiketici fiyatina
gecigkenliginin yaklasik 2 katidir.

Petrol fiyatinin firetici fiyatina gegigkenligi ile tiiketici fiyatina
geciskenligi arasindaki fark giderek artmaktadir.

Petrol fiyatinin dretici fiyatina gegiskenligi tiiketici fiyatina
geciskenliginin yaklasik 2 katidir.

Petrol fiyatinin tiiketici fiyatlarini etkileme kanali akaryakit fiyatidir.
Petrol fiyatindaki degisim enflasyonun &nemli belirleyicilerinden

birisi olan ithalat enflasyonunu ilk 3 ayda etkilemektedir.

Petrol fiyat artislarinin enflasyon iizerindeki etkisi c¢ok diisiik
seviyededir.

Petrol fiyat artislarinin enflasyon iizerindeki etkisi ¢ok diigiik
seviyededir.
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Petrol fiyatindaki artis enflasyonu sinirli olarak etkilemektedir.

Petrol fiyatindaki artisin enflasyon {izerinde Onemli bir etkisi
bulunmamaktadir.

Petrol fiyatimin  enflasyona geciste Onemli bir etkisi
bulunmamaktadir.

Akaryakit fiyat1 tiiketici fiyat endeksini gecikmeli olarak
etkilemektedir.

Akaryakit fiyatindan tiiketici fiyat endeksine tek yonlii nedensellik
bulunmaktadir.

Petrol fiyatindaki artis enflasyonu pozitif etkilemektedir.

Petrol fiyati ile enflasyon arasinda nedensellik bulunmamaktadir.

Petrol fiyatindaki pozitif bir ok enflasyonu pozitif etkilemektedir.

Petrol fiyatindaki degisim tiiketici fiyat endeksini ve reel faiz oranini
asimetrik olarak etkilemektedir.

Petrol fiyat soklari reel faiz oranini tiiketici fiyat endeksine gore daha
fazla etkilemektedir.

Petrol fiyat soku doviz kurunu negatif etkilemektedir.
Petrol fiyat1 ile doviz kuru arasinda negatif yonli iliski
bulunmaktadir.

Petrol fiyat soku reel doviz kurunu negatif etkilemektedir.
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Petrol fiyat sokunun reel déviz kuru tizerindeki negatif etki 11
donem stirmektedir.

Reel doviz kurunda meydana gelen degisimin yaklasik %21°1 petrol
fiyatindan kaynaklanmaktadir.

Reel doviz kurundan petrol fiyatlarina tek yonlii nedensellik
bulunmaktadir

Petrol fiyatindan déviz kuruna tek yonlii nedensellik bulunmaktadir.

Petrol fiyati ile doviz kuru arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir.
Petrol fiyatlarindaki dalgalanmadan doviz kuruna dogru oynaklik

yayilma etkisi bulunmaktadir.

Petrol fiyati ile doviz kuru arasinda asimetrik iliski bulunmaktadir

GDP ve reel faiz orani petrol fiyat sokundan etkilenmemektedir.

Petrol fiyati ile reel doviz kuru, para arzi ve igsizlik arasinda dogrusal
olmayan iligki bulunmaktadir.

Petrol fiyat1 ile tiiketici fiyat endeksi arasinda dogrusal iliski
bulunmaktadir.

Gecelik faiz orani petrol fiyat artisindan pozitif etkilenmektedir.

Petrol fiyati cari islemler dengesini ilk 3 ayda artarak daha sonraki
siiregte ise azalarak etkilemektedir.

Petrol fiyatindaki beklenmedik artis durumunda, cari islemler
oraninin diismesine neden olmaktadir.
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2003:11 doneminden dnce, petrol fiyati cari agik {izerinde negatif
etki yaratmakta, sonraki donemde ise petrol fiyatinin cari agik
tizerinde etkisi bulunmamaktadir.

Petrol fiyat1 ile cari agik arasinda pozitif yonlii iligki bulunmaktadir

Reel doviz kuru ile ham petrol fiyatindan cari agiga dogru tek yonlii
nedensellik bulunmaktadir.

Petrol fiyati ve doviz kuru cari agik iizerinde onemli bir etkisi
bulunmaktadir.

Uzun dénemde hem faiz orani hem de petrol fiyati issizlik oranim
etkilemektedir.

Kisa donemde petrol fiyatindan isgiiciine dogru tek yonli
nedensellik bulunmaktadir.

Petrol fiyati uzun donemde issizlik oranini etkilemektedir.



UCUNCU BOLUM

3.VERI SETI VE YONTEM

Bu boliim, calismada kullanilan degiskenlere ait tanimalyict istatistiklerin yer
aldig1 veri seti kismiyla birlikte petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ile Tiirkiye nin temel
makroekonomik gostergeleri arasindaki iliskiyi incelemeye yonelik olarak ele alinan
tekniklerin yer aldig1 yontem kismindan olugmaktadir.
3.1. Veri Seti

Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ile Tiirkiye’nin makroekonomik degiskenleri
arasindaki iligkiyi incelemeye yonelik yapilan ¢alismada, 2000Q1-2017Q4 donemini
kapsayan veri setleri kullanilmistir. Calismada, sanayi iiretim endeksi (2010=100),
tiiketici fiyat endeksi (2010=100), nominal doviz kuru ($/TL), reeskont faiz orani, issizlik
orani, ihracat ve ithalat degerleri ($) Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan
Uluslararas1 Finansal Istatistikler (IFS)’den, cari islemler dengesinin gayri safi yurtici
hasilaya oran1 Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) tarafindan hazirlanan
OECD.Stat veri tabanindan, net dis bor¢ stokunun gayri safi yurtici hasilaya orani T.C.
Hazine Miistesarligina ait veri tabanindan ve son olarak petrol fiyatina® ait veriler ise
Thomson Reuters Datastream’den elde edilmistir.

Tablo 3.1. Tanimlayici Istatistikler

Degisken Acgiklama Minimum Maksimum Ortalama Standart
Sapma
Enf Enflasyon Orani -0.003 0.205 0.035 0.037
Faiz Reeskont Faiz Orani 8.75 60 26.649 18.072
Kur Nominal Déviz Kuru ($/TL) 0.589 3.775 1.782 0.724
Petrol Brent Petrol Fiyati ($) 18.68 132.76 64.731 31.505
Siie Sanayi Uretim Endeksi 56.672 146.354 96.648 23.507
Dig Dis Ticaret Hacmi ($) 17958.11 106658.1 65838.97 29680.8
Issiz Issizlik Orani 5.60 14.533 9.824 1.638
Cid Cari Islemler Dengesinin Gayri Safi  -9.402 3.713 -4.125 2.542
Yurtici Hasilaya Orani
Bor¢ Net Dis borg Stokunun Gayri Safi  19.340 42.441 26.223 5.981

Yurti¢i Hasilaya Orani

Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistik degerleri Tablo 3.1°de
gosterilmektedir. Tablodaki enflasyon orani serisrine gore, Tiirkiye ekonomisinde fiyatlar
genel diizeyinin bir Onceki doneme gore ortalama olarak %3,5 oraninda arttig1
goriilmektedir. Calismada ele alinan donem igerisinde reeskont faiz oraninin, net dis borg

stokunun gayri safi yurtici hasilaya oraninin ortalama %26, issizlik oraninin %9 oldugu

& Petrol fiyati, aGBOILBREN datastream kodu ile Brent petrol fiyatimn dénem sonu degeri
seklinde elde edilmistir.
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goriilmektedir. Cari islemler dengesinin gayri safi yurtici hasilaya oraninin ortalama %-4

oldugu goriiliirken, bu deger Tiirkiye ekonomisinin analiz doneminde cari iglemler acig1

verdigini ifade etmektedir. Tabloya gore, petrol fiyatinin donem ortalamasinin 64 $, doviz

kurunun 1,7 TL oldugu goriilmektedir.
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Sekil 3.1. Degiskenlerin Zaman Serisi Grafigi
Degiskenlere ait zaman serisi grafikleri incelendiginde, baz1 degiskenlerde giiclii
mevsimselligin oldugu, bazilarinda ise bu etkinin kismen zayif oldugu goériilmektedir. Bu
nedenden dolay1 seriler herhangi bir analize dahil edilmeden once, seriler Census X13
yontemiyle mevsimsellikten arindirilarak, mevsimsellikten arindirilmis olan bu serilerin
dogal logaritmas1 alinmigtir.
3.2. Yontem
Bu ana basligin altinda, geleneksel, yapisal kirilmali ve fourier birim kok testleri
ile birlikte esbiitiinlesme testleri ve nedensellik testleri incelenecektir.
3.2.1.Birim kok testleri
Zaman serisi analizinde, serilerin duragan bir siire¢ izlemesi veya izlememesi
degiskenler arasindaki iligkiyi inceleme agisindan biiyliik 6nem gostermektedir. Eger
duragan olmayan seri ile en kiigiik kareler (ordinary least squares (OLS)) tahmini
yapilirsa, bu tahmin sonuglar1 gegersiz olacaktir. Bunun nedeni ise, duragan olmayan
serilerle tahminin, sahte regresyona neden olmasidir. Bu sebeplerden dolayr zaman
serileri analizinde serilerin duragan olmasi1 gerekmektedir. Bir serinin duragan olarak
kabul edilebilmesi i¢in gerekli kosullar sunlardir (Asteriou ve Hall, 2011, s.267):
E(Y;) = Sabit tim t icin (3.1)
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Var(Y;) = Sabit tim t igin (3.2)
Cov(Yt, YHk)) = Sabit tim t ve k icin,k # 0 (3.3)
Yukaridaki denklemler, bir serinin duragan olabilmesi i¢in serinin ortalamasinin,
varyansinin ve kovaryansinin zaman igerisinde degismemesi gerektigini ifade etmektedir.
Birim kok testleri ortalamada ve trendde duraganligin varligini sinamak ig¢in
gelistirilmiglerdir. Daha sonra ortalama ve trendde kirilmanin varligi durumunda da
duraganlig inceleyebilecek testlerde dnerilmistir.
3.2.1.1.Geleneksel birim kok testi
Duragan olmayan serilerin tahmininin sahte regresyona yol agmasi, bu serilerin
duragan hale getirilmesine ve buna yonelik ¢aligmalarin baslamasina neden olmustur.
Dickey ve Fuller (DF) (1979, 1981)’in ¢alismalari, bu g¢alismalarin Onciisii olarak
gosterilebilir. DF testi prosediiriinii basit bir otoregresif siireg (1) (Autoregressive AR(1))
olarak gosterecek olursak (Asteriou ve Hall, 2011, s.342-343):

Y =0y, & (3.4)
Burada, ¢ =1veya ¢ <1 olmasi serinin duragan olup olmamasini belirlemektedir. Eger
¢ =1lise seri birim kokli diger bir deyisle seri duragan degil, ¢ <1lise seride birim koklii
degil yani seri duragandir. Yukaridaki 3.4 denklemini daha uygun bir denkleme

dontistiirmek i¢in her iki taraftan da Y;_;’1 ¢ikartirsak (Asteriou ve Hall, 2011, s.342-
343):

Vi = Yiu = (@-Dy. , +& (3.9)
Ayt = (¢ _1) Yia T & (3.6)
Ayt =VYaté& (3.7)

Burada, ¥ =(¢—1), temel hipotez H,:y =0 alternatif hipotez ise, H, : » <0’dir. Diger

bir deyisle, temel hipotez serinin duragan olmadigini, alternatif hipotezin ise, serinin
duragan oldugunu ifade etmektedir. Denklem (3.7)’deki hata teriminin beyaz giiriiltii
(white noise) ozelliginden uzaklagmasi yani ardisik bagimlilik gostermesi, DF testinin
genisletilmis hali olan genisletilmis Dickey ve Fuller (augumented Dickey end Fuller
(ADF)) testinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. ADF testinde, otokorelasyon
sorunundan kurutulmak i¢in, bagimli degiskenin gecikmesi modele dahil edilmektedir.

ADF testi agagidaki gibidir (Asteriou ve Hall, 2011, s.344):
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p
AY, =7y, + Z&Aytfl + & (3.8)

i=1

p
AY, =0y +y Y+ Zé‘iAyt—l + & (3.9)

i=1

p
Ay, =a,+ pt+ry,, + Zé‘iAyt_l + & (3.10)

i=1

Yukaridaki denklemlerden, (3.8) sabitsiz ve trendsiz ADF testini, (3.9) sabitli
ADF testini, (3.10) ise, hem sabitli hem de trendli ADF testini gostermektedir. ADF
testinde bagimli degiskenin gecikmesinin modele dahil edilmesinde, uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesi Akaike Bilgi Kriteri (AIC), Schwartz Bilgi Kriteri (SC) ve
Hannan-Quinn Bilgi Kriteri (HQ) bilgi kriterleri ile belirlenmektedir (Asteriou ve Hall,
2011, 5.344) .

DF birim kok regresyonunu kullanan bir diger birim kok testi ise, Phillips ve
Perron (1987, 1988) PP birim kok testidir. PP testi, diger DF tipi birim kok testi olan
ADF’den farkli olarak, bagimli degiskenin gecikmesini eklemek yerine DF birim kok
regresyonunda yer alan hata teriminin (e;) otokorelasyonunu dikkate alan uzun donem
varyansinin hesaplanmasini dnermektedir. Hata teriminin uzun dénem varyansi su sekilde
hesaplanmaktadir (Kirchgassner, 2012, s.173):

1d 9 T T
Stn=1 28+ D (Wi X 66) (3.11)
T3 T3 t=i+1
Burada T, orneklem biiyiikliigiinii, m kesim terimini yani maksimum otokovaryans
derecesini, w;,, ise, Bartlett agirliklandirma terimini gostermektedir. Barrlett

agirliklandirma terimi asagidaki gibidir (Kirchgassner, 2012, 5.174) :

i ]
1- 1=1..m
W, = m-+1 ) (3.12)

0 i>m
Elliott, vd. (1996) calismalarinda, ADF modelini trendden arindirarak
(detrending) testin giiciinii en iyi hale getirmeyi amaglamislardir. DF-GLS olarak bilinen
bu testte, bagimli degisken trendden arindirilarak, genellesmis en kiigiik kareler
(generalized least squares (GLS)) yontemi ile ADF testinin giictinii gelistirmislerdir. Bu
trendden arindirma siireci ve DF-GLS modeli asagidaki gibidir (Maddala ve Kim, 1998,
s.113-114):
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AY! =0y, + GAYL +...+ O,AY  + ¢, (3.13)

Burada, y&, yr'nin trendden arindirilmis halini gostermektedir. DF-GLS testinin temel
hipotezi testi olan Hy: 8 = 0’1 test ederken, bagimli degiskeni trendden armndirma
siirecinde modelin sabitli ya da trendli olmasina gore degisiklik gostermektedir.
Genellikle trendli modeller daha yaygin oldugundan bagimli degiskeni trendden
arindirma islemi su sekildedir (Maddala ve Kim, 1998, s.113-114):

Y! =Y. =By - Bit (3.14)
Denklemde yer alan 3’lar, y’nin Z iizerine regresyonundan elde edilmektedir:

y=[y,1-6L)y,,..1-6L)y;] (3.15)

z=[z,,1-6L)z,,..(1-6L)z] (3.16)
z; ve 9’nin elde edilmesi ise,

2 = (Lt), 0=1+$ (3.17)

Burada T, gozlem sayisini, € ise sabit terim olup modelin sabitli ya da trendli olmasina
gore degismektedir. Eger model sabitli model ise, ¢ = —7, eger model trendli model ise,
¢ = —13,5 degerini almaktadir (Maddala ve Kim, 1998, s.113-114).

Temel hipotezinin serinin birim kokli oldugunu ifade eden geleneksel birim kok
testlerinden bir tanesi de Ng ve Perron (2001) calismasidir. MZ olarak ifade edecek
olursak, MZ testi DF testi ile yakindan iligkilidir. MZ testi prosediirii ve DF testi
arasindaki iliski asagidaki gibidir (Martin, vd., 2012, 5.660) :

L (T _18$ — 02)
MZ, =2 | , (3.18)
(T K Z Et-1)
t=2

LI
T_ZZE‘t—l
MZ,=( = )" (3.19)
o

1,2 2
(T ET—O')
MZ, = MZ,*MZ, = 2

(-I—fz o2 )1/2 (3:20)
(o2 E Et-1
=2
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Burada
2 1 & 2
o = 1%
T—1§ : (3.21)

Vi, DF birim kok testinin hata teriminin bir derece gecikmesinin iizerine

regresyonundan (&, = 0 &t1 +V,) elde edilen hata terimini gostermektedir (Martin, vd.,

2012, 5.660) .

Kwitkowski, vd. (1992) calismalarinda yer alan ve KPSS testi olarak ifade edilen
birim kok testi, temel hipotezinde diger birim kok testlerinden ayrilmaktadir. DF, ADF,
PP, DF-GLS ve MZ testleri temel hipotezlerinde, serinin birim kdke sahip oldugunu yani
serinin duragan olmadigini sinarken, KPSS testinde ise temel hipotezi serinin birim koklii

olmadigint yani serinin duraganlhigini sinamaktadir. KPSS testi modeli su sekildedir

(Greene, 2011, s.958):
t
Yo=a+pBt+0> 7, +¢ (3.22)
i-1
Yo =a+pt+0Z +¢ (3:23)
Burada, ¢,, duragan bir seri ve z,, bagimsiz dzdesge dagilmis (independent identically
distributed, (iid)) sifir ortalamaya bir varsayansina sahip duragan bir seridir. Z,, I(1)

oldugundan, @ ’nin sifira esit olmasi bagimli degiskenin duragan olmasini aksi takdirde
ise, bagimli degiskenin duragan olmadigini ifade etmektedir. Ayrica @ sifira esitken,
‘nin sifira esit olup olmamasi, serinin trend duragan olup olmamasini belirler. Eger [

sifira esit degilse seri trend duragandir. KPSS testinin temel hipotezinin test edilmesi

(Greene, 2011, s.958):

& =Yy, —a—pt (3.24)
t
E=>8 1,1 (3.25)
i=1
E: =0,
> LE
_ 1
KPSS = T;;z (3.26)
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T
2 Z:-:letz Zs:jﬂeses*j

L .
J
o = T +22(1_L+l)rj’ r, = T (3.27)
]:

KPSS testi, &, 'nin normal dagilima sahip oldugu varsayimi altinda bir Lagrange
Carpani(Lagrange Multipler (LM)) istatistigidir (Greene, 2011, s.958).
3.2.1.2. Yapisal kirdmali birim kok testi

Geleneksel birim kok testleri serinin deterministik trendinde meydana gelen
yapisal degigmeleri test istatistiklerinde goz ardi etmektedir. Perron (1989) ¢alismasinda,
serinin deterministik trendinde meydana gelen degismenin serinin birim kok testi
sonucunu degistirebilecegini savunmustur. Perron (1989)’a gore, yapisal kirilmaya sahip
olan bir serinin geleneksel birim kok ile tahmin edilmesi durumunda, temel hipotezin
reddedilmesi olasilig1 azalmaktadir. Diger bir deyisle, duragan olan bir zaman serisinin
duragan olmadig1 sonucuna ulasilmaktadir. Perron (1989) calismasinin bir diger 6nemli
noktasi da, kirilma tarihinin bilindigini varsaymasidir (Maddala ve Kim, 1998, s.389).

Enders (2015, s.234)’ e belirttigi gibi, Perron’un kirilma tarihini bilindigini
varsaymasi bazi durumlarda daha fazla dikkat edilmesini gerektirmektedir. Calismamizda
da oldugu gibi yapisal kirilma tarih(ler)i bilinmedigi i¢in, Zivot ve Andrews (1992), Lee
ve Strazicich (2003, 2013) ve Narayan ve Popp (2010) gibi yapisal kirilma tarihi
bilinmeyen test istatistikleri kullanilacaktir.

Zivot ve Andrew (1992), Perron (1989) calismasinda yer alan yapisal kirilmanin
digsal olarak belirlenmesine bir elestiri olarak, ¢alismalarinda yapisal kirilmanin igsel
olarak belirlendigi tek kirilmali birim kok testi gelistirmislerdir. Zivot ve Andrew (1992)
caligmalarinda tek kirilmaya izin veren Model A, Model B ve Model C olmak iizere ii¢
farklt model tahmini yapilmaktadir. Bu modellerden Model A, diizeyde kirilmaya, Model
B, egimde kirilmaya ve Model C ise hem diizeyde hem de egimde kirilmaya izin
vermektedir. ADF testine dayali bu {i¢ model agagidaki gibidir (Zivot ve Andrew, 1992,
5.254):

k
Model A: Y, = +5DU (1) + Bt+0y,_, + > Ay, +5 (3.28)
j=1
k
Model B: ¥, = & + Bt+@DT (1) + 6y, + Y MY, ; +& (3.29)
j=1
k
Model C: y, =a+6DU (1) + pt+ DT (1) + 0y, , + ZqﬁAyt_j +&, (3.30)
j=1
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(3.31)

(1 t>TBj
DU(4) =

0 t<TB

[t—TB t>TBj
DT(A) =

0 t<TB
Burada A= TB/T, kirilma kesiri olup, j =2/ T ile j = (T-1) / T araliginda yer almaktadr.
0=1 test etmek i¢in t istatistiginin minimum oldugu nokta, kirilma tarihini vermektedir.
Hesaplanan t istatistiginin degeri Zivot ve Andrew (1992) ¢alismasinda yer alan tablo
degerinden biiyiik ise, temel hipotezin reddedilmektedir (Zivot ve Andrew, 1992, 5.255).
Lee ve Strazicich (2003) ¢alismalarinda iki yapisal kirilmaya, Lee ve Strazicich
(2004, 2013) calismalarinda ise tek yapisal kirilmaya izin veren birim kok testi
gelistirmiglerdir. Lee ve Strazicich (2004, 2013)’e gore, ADF tipi i¢sel birim kok testleri,
yapisal kirilmanin gergeklesme olasiligini dahil etmedigi igin bir takim sorunlar1 da
beraberinde getirmektedir. Bunlardan birincisi, bu i¢sel kirilmali birim kok testleri temel
hipotezi sik sik reddedilecek sekilde boyut bozulmalarina neden olacaktir. Bu da
aragtirmacilarin ¢aligmalarinda sahte reddetme problemini ortaya ¢ikaracaktir. Bir diger
sorun ise, ADF tipi i¢sel birim kok testlerinin yanlig kirilma tarihi tahmin etmesidir. Lee
ve Strazicich (2003, 2004, 2013) ¢alismalar1 LM testine dayanmakta olup asagidaki
gibidir:
Y =0Z +¢ & =P+ (3.21)
Burada, Z; dissal degiskenler vektorii, &, , iid N(0,5?). Z¢'nin farkl durumlarinda, farkl

modeller tahmin edilmektedir. Z; ‘nin farkli durumlarini, Z; = [1] sabitli, Z¢= [t] trendli ve
Zi=[1, t] sabitli trendli olarak gosterebiliriz. Tek kirilmali modellerde Z, Model A i¢in:
Z=[1, t, DU], Model C i¢gin: Z: = [1, t, DU, DT] seklindedir. Iki kirilmali modellerde ise
Zi, Model A i¢in: Zt= [1, t, DU, DU], Model C i¢in: Z: = [1, t, DU, DU, DTy, DT2]
seklindedir.

1 t>TB+1 t-TB t>TB+1
DU = DT = (3.32)
0 t<TB 0 t<TB

LM tipi birim kok testleri asagidaki regresyondan elde edilmektedir:

Ay, = OAZ, + §Sta +v, (3.33)
Burada, Sit=y,-w,-20, t=2,....,T; J,Ay,’nin AZ, iizerine regresyonundan elde
edilen katsayi, y,ise, y,—Z,6 ’den elde edilmektedir. LM testine dayali birim kok

testinin temel hipotezi ¢=0 olarak tanimlanmaktadir (Lee ve Strazicich, 2003, s.1082-

1083; Lee ve Strazicich, 2013, s.2484-2485; Lee ve Strazicich, 2004, s.3-4).
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Narayan ve Popp (2010) ¢alismasinda, Lee ve Strazicich’nin ADF tipi kirtlmali
birim kok testlerinin sahte reddetme probleminin oldugu goriisiinii elestirmislerdir.
Narayan ve Popp (2010)’e gore, sahte reddetme probleminin ADF tipi kirilmal1 birim kok
analizin genel bir sorunu olmamakla birlikte bu sahte reddetme probleminin 6ziinde temel
ve alternatif hipotezlerin farkli yorumlanmasindan kaynaklanmaktadir. Bu da
parametrelerin yapisal kirilma tarihinin se¢ilmesinde dnemli bir rol oynamasina neden
oldugunu ifade etmektedir. Bu durumdan, Schmidt ve Phillips (1992) takip ederek,
gbzlenemeyen bir bilesen olarak veri yaratma siireci formiile edilerek giderilebilir. Buda
degisimsel aykir1 gézlemler (innovational outlier (I0)) durumu igin yeni bir ADF tipi
yapisal kirilmali birim kok testine olanak saglamaktadir. Buna goére yeni ADF tipi birim

kok testi agsagidaki gibidir (Narayan ve Popp, 2010, s. 1426):

Vi =4 +¢& (3.34)
& = PE TV (3.35)
vi=y (L)g, = A*(L)"'B(L)g (3.36)

Burada Z; deterministik bilesenleri, &,, stokastik bilesenleri gostermektedir. €, iid

(0, o), A*(L),B(L) sirastyla p ve q dereceden gecikme polinomlarin kokleri olarak

kabul edilmektedir. Deterministik bilesen olan Z:, diizeyde iki kirilmaya (M1) ve hem
diizeyde hem de egimde iki kirilmaya (M2) izin veren olmak iizere iki farkli bigimde

belirlenmektedir. Bu iki farkli bi¢im su sekildedir (Narayan ve Popp, 2010, s.1426):

ZM" =a+ pt+y*(L)(5,DU,, +5,DU,,) (3.37)
2" =a+ pt+y *(L)(5,DU,, +6,DU,, +¢,DT,, +¢,DT,,) (3.38)
DU, =1(t>TB)) DT, =1(t>TB;)(t-TB;) 1=12 (3.39)

ove @parametreler diizeyde ve egimdeki kirllmanin  biyikligini
gostermektedir. Determininstik bilesenler denklemine y * (L) nin dahil edilmesi, zaman
igerisinde kirilmanin yavas bi¢imde ortaya ¢ikmasina olanak tanimaktadir. Deterministik

bilesenler olan Z"*ve Z"?’nin denklem 3.34, 3.35 ve 3.36 ile birlestirildiginde elde

edilecek olan yapisal kirilmali birim kok testi regresyonunun indirgenmis formu:
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Yo' =pY e+ frt+4D(TB), +¢4D(TB), +5DU, , +6,DU,

k
(3.40)
+ Y, +e
=1

Yo o= pYig oy + R +x,D(TB),, +x,D(TB),, +6,DU,, +5,DU,

K
+¢ DTl,t—l +¢, DTZ,t—l + Z?’AYt—j +€

j=1
(3.41)
Narayanve Popp (2010) calismasinin da temel hipotezi, diger ADF tipi birim kok
test istatistikleri gibi, p =1 olup olmamasin1 test etmektir. Diger bir deyisle serinin birim
koke sahip oldugunu varsayan temel hipotezi test etmektedir (Narayan ve Popp, 2010,
5.1427).
3.2.1.3. Fourier birim kok testi
En dar anlamda, bir zaman serisinin fourier ya da harmonik analizi, serinin
sinlizoidal bilesenlerinin toplamina ayristirilmasidir (Bloomfield, 2000, s.2). Fourier
yaklasimi 18. yy’da J.B. Joseph Fourier’in herhangi bir periyodik fonksiyonun harmonik
bir sekilde ilgili sinuzoidlerin bir serisi olarak temsil edilebilecegini diisiincesini

savunmasi ile ortaya ¢ikmistir. Bir zaman serisinin fourier gésterimi (Montgomert, vd.,

2015 5.529-530):

;
Y, = Zak sin(2x f,t) +b, cos(27x f,t) (3.42)

k=1

Burada f, =k/T olup a, ve b, ‘nin asagidaki gibi elde edilmektedir.

2 T
8 = > cos(2x f,t) (3.43)
k=1
2.
b= D sin(2zf,t) (3.44)
k=1

Fourier yaklasgiminin genel bir c¢ercevesinin geleneksel birim kok test
yaklagimlarina dahil edilmesi sonucunda, yeni bir birim kok testi olan fourier birim kok
testleri ortaya ¢ikmistir. Calismamizda, bu fourier birim kok testlerinden olan Becker,
vd., (2006), Enders ve Lee (2012a), Enders ve Lee (2012b) ve Rodrigues ve Taylor (2012)

caligsmalarina yer verilecektir.
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Perron (1989) calismasinda, birim kok testinde yapisal kirilmanin dogru
modellenmesi gerektigini, yapisal kirilmaya sahip bir serinin bu yapisal kirilmanin géz
ard1 edilmesiyle yapilacak herhangi bir birim kok testinin veya analizin gecersiz olacagini
belirtmesi bu kirilmalar1 dikkate alan testlerin gelismesine Oncii olmustur. Arastirmacilar
acisindan, seride kirilmanin olup olmamasi ya da sayisinin bilinmesi, yapilacak
analizlerin ve beraberindeki politikalarin belirleyicisi olacagindan biiyiikk 6nem arz
etmektedir. Perron (1989)’un c¢alismasindan sonra gelistirilen ¢alismalarda yapisal
kirilma sayisinin dnceden belirlenmesine olanak taninmaktadir. Bu ¢aligmalar, sabitteki
ve trenddeki degisimleri yakalamasi i¢in kukla degisken kullanmakta ve bu da serinin ani
kirilma olmasin1 saglamaktadir. Diger bir deyisle seride degisimin dogalligini
yakalayamamaktadir. Aslinda serideki kirilma sayist ve ne zaman ya da nasil
gerceklestigi bilinmedigi i¢in hatali bir model bi¢imi bu kirilmanin géz ardi edilmesine
ve yanlis sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olacaktir. Bu problemin azaltilmasi igin,
modelin deterministik bilesenlerine yakin bir fourier fonksiyonun frekans bilesenini
kullanan birim kok testi gelistirilmistir (Becker, vd., 2006, s.381-382; Enders ve Lee,
2012a, s.196; Enders ve Lee, 2012b, s.574). Bu ¢alismalardan olan Becker, vd., (2006)
calismas1 KPSS tipi birim kok testi olup asagidaki gibidir:

Yo = Xf+Zip+1 +é (3.45)
=r,+ty (3.46)
Burada, ¢&,, duraganlik hata terimini, v, ,iid ve GUZ varyansina sahip, k frekansi sayisini,
T 6rneklem biiyiiliigiint, X, =[1], yr’nin diizeyde duraganlik siirecini, , X, =[1,t]’ ise
trendde  duraganhik  siirecini  gostermektedir.  Z:  deterministik  bilesen,
Z, =[sin(2zkt / T),cos(27kt / T)] seklindedir. Testin temel hipotezi o =0 oldugu i¢in
denklem (3.45) bir duraganlik siireci ifade etmektedir (Becker, vd., 2006, s.382-383).
Ender ve Lee (2012a) caligmasinda Rodrigues ve Taylor (2012) c¢alismasini
elestirerek, trendden arindirma islemi yapan testlerin baslangi¢ degerinin yiiksek olmasi
durumunda 6nemli bir gii¢ kaybiyla sonuglanabilecektir. Ayrica DF tipi yontemlerin hem
kullanim1 kolaydir hem de baslangi¢ degeri sorunu bulunmamaktadir. Bununla birlikte,
DF tipi fourier birim kok testinin Oncii testinin (F testi) , onemli bir giic kaybi ile

sonuglanan dogrusal olmayan durumlar disinda yararli olacaktir (Enders ve Lee, 2012a,

s.196). Enders ve Lee (2012a) DF tipi fourier birim kok test istatistigi asagidaki gibidir:
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Yo =at)+ gy, +fl+e (3.47)
Burada, &, o’varyansh hatayi, «(t)ise t'nin deterministik fonksiyonunu
gostermektedir. @=1’1 test eden test istatistiklerinin ¢(t)’yi yanlis bi¢imlendirmesi

problemin olugsmasina neden olacaktir. a(t) 'nin elde edilmesi su sekildedir:
a(t)=a, +D_a,sin(2rkt/ T)+ ) 5, cos(2rkt / T) (3.48)
k=1 k=1

Burada, n tahminde yer alan frekans sayisini, k, belli bir frekans sayisini, T ise gozlem
sayisin1  gostermektedir. Eger o =0, =...=a, =0, =0ise silire¢ dogrusaldir ve
geleneksel birim kok yontemleri uygundur. Ancak bir kirilma ya da dogrusal olmayan
trend varsa, bu durumda veri yaratma silirecinde en az bir tane fourier frekans olmak

zorundadir. Basitlik acisindan tek k frekansli bir regresyon tahmin edilirse: (Enders ve
Lee, 20123, 5.197).
Ay, = pY,, +a, +at+a,sin(2zkt /T)+a, cos(2zkt / T) + o,
(3.49)
Burada DF tipi test istatistiginin temel hipotezi p =0’dir. Denklemde yer k frekans sayis,
1< k < 5 arasindadir. Bu test istatistiginin kritik degeri i¢in 6nemli degerler 6rneklem
biiyiikliigii (T) ve k frekans sayisidir (Enders ve Lee, 2012a, 5.197).

Enders ve Lee (2012b) calismasinda, Enders ve Lee (2012a) ¢calismasinin dayali
oldugu DF tipi test istatistiginin testin biiyiikliik ve gii¢ 6zelligi bakimindan LM tipi test
istatistigine gore daha zayif oldugunu belirtmektedir. LM prensiplerine dayali teste temel
hipotezdeki ~ smirlamayr (5, «,,,,d, asimptotik ~ dagilimda  parametrelerin
degismeyecegi) dahil ederek birinci fark regresyonunu asagidaki gibi tahmin edilir

(Enders ve Lee, 2012b, s.578):
Ay, =6, + BAsSIn(2zkt / T)+ 6 Acos(2zkt / T) + o, (3.50)
Yukaridaki denklemdeki parametrelerin tahmin edilmis degerlerini, 60,61, 6:

seklinde gosterilirse, bu katsayilar1 kullanarak trendden arindirma islemi asagidaki gibi

gerceklestirilir:
St=Y, -y —6Ot—6isin(2zkt /T)—6O.cos(2zkt /T), t=2,..T (3.51)
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Burada, w =Y,—00—6:isin(2zkt/T)—8:cos(2zkt/T)seklindedir. y.'den w
cikarildiginda S; =0olacaktir. Testin trendden arindirilmis seriyle tahmin edilen
regresyon denklemi asagidaki gibidir:

AY, = ¢Sta+d, +d,Asin(2zkt / T) +d,Acos(2zkt / T) + ¢, (3.52)
yt duragan olmadiginda ¢=0 olacaktir. Bundan dolayr LM istatistigi (Enders ve Lee,
2012Db, 5.578):

7,» =t —temelhipotezg =0 (3.53)

Bir bagka fourier yaklagimina dayali birim kok testi olan Rodrigues ve Taylor
(2012) c¢aligmalarinda, Becker, vd., (2006), Enders ve Lee (2012a, 2012b)
calismalarindan farkl olarak, Elliott, vd., (1996) tarafindan gelistirilen GLS yontemine
dayal1 fourier yaklagimina yer vermislerdir. Rodrigues ve Taylor (2012)’in de belirttigi
gibi, GLS testine dayali trendden arindirma, OLS ve LM testine dayali trendden
arindirmadan nispeten daha giiclii birim kok testi ortaya ¢ikarabildigi bilinmektedir. GLS

testine dayali fourier birim kok testinin asamalar1 asagidaki gibidir (Rodrigues ve Taylor,

2012, 5.738-740):
Y, =a, +at+a,sin(2zkt/T)+a,cos(27kt /T) + ¢, (3.54)
E = Q& 4 T, (3.55)
Burada, v, iid (0, o), k fourier frekansin1 gostermektedir. Test, ¢ =1 temel hipotezinin

test etmektedir. Denklem 3.54°1i kolaylik amaci ile tekrar yazilirsa:

Y, =za+ f(K)p+e (3.56)
Burada, z, =[1,t]', @ =(a,,8) Ve ¢ =(a,,a,) gosterilmektedir.

y, =Z,a+ f.(K)p+¢ (3.57)
Burada, Z =(z/,...z;)" ve f(k)=(f,(k),...f;(k)")" gosterilmektedir. Denklem 3.54 ve

3.55’de yer alan parametrelerin GLS testi trendden arindirma islemi yapilirsa:

Ck, Ck,
Voo, = (0 ¥2 =@+ 25 oo Yr = (W 25 )Yr ) (358)
V. =(v,Vv —(1+Ck’4)v —(1+Ck’¢)v ) 3.59
ke N1 T2 T 1""’yT T T-1 ( : )
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Burada, v, =(z/, f,(k)")’, ck¢ise denklem 3.54’deki deterministik bilesenlerin big¢imini,

¢ =p,7’deki wsabit durumu, ztrend durumu gostermektedir. Eger fourier frekans
sayisim gosteren k sifira esitse Elliott, vd. (1996) calismasindaki gibi Cou =—7 ve

Cor =—13.5 degerini algaktir. Test istatistigini regresyon denklemi, GLS trend

arindirma isleminden sonra asagidaki gibidir (Rodrigues ve Taylor, 2012, s.738-740):
AV =Yy e t=2,.T (3.60)

3.2.2.Esbiitiinlesme

Duragan olmayan serilerin regresyon modellerinde kullanilmasi sahte regresyon
probleminin ortaya c¢ikmasina neden olmaktadir. Bu nedenden dolayr regresyon
modellerinde duragan olmayan seri kullanilmasi tercih edilmemektedir. Ancak bu
durumun tek bir istisnas1 bulunmaktadir. Eger y: ve Xt duragan degilse yani her ikisi de

(1) ve g =Yy,—4 —F5X% I(0) ise, yi ile Xt arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir.
Esbiitinlesme yt ile X¢’nin benzer stokastik trend paylastigini ve &, duragan oldugu i¢in
birbirlerinden ¢ok fazla uzaklasmadigini belirtir. Eger &, duragan degilse bu durumda yt

ve Xt arasinda egbiitiinlesme bulunmadigi ve yt ile Xt arasindaki iliskinin sahte oldugu
soylenebilir (Hill, vd., 2011, s.488-489).

Esbiitiinlesme kavrami Granger (1981) tarafindan ortaya atilmis ve sonraki
caligmalarda ise, Granger (1981) calismasi detaylandirilmistir. Bu caligmalardan bir
tanesi olan Engle ve Granger (1987) calismalarinda en fazla bir tane esbiitiinlesme
vektoriiniin oldugu iki degiskenli bir sisteme yer vermislerdir. Engel ve Granger (1987),

iki degisken arasinda esbiitiinlesme iligkisi, n degiskene sahip modele uyarlanirsa: Z,,

Z,,Z

1t =2t

Z_ serisinin n x 1 vektoriinii gostermekte, her bir Zit d dereceden duragan I(d)

nt
ve n x 1 vektori kadar Z/8 1(d—-b)(d>=b>0) gibi g vardir ve Z, CI(d,b)
seklindedir (Asteriou ve Hall, 2011, s.357-358).

Yapisal degismelerin varliginda, yapisal kirilmay1 dikkate almayan birim kok
testlerinde oldugu gibi, yapisal kirilmay1 dikkate almayan Engle ve Granger (1987)
esbiitiinlesme testi de yanlig test sonucuna yol agabilir. Diger bir deyisle, degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunurken, yapisal kirilmay1 dikkat alinmadiginda bu

degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliski bulunmadigi sonucuna ulasilabilir. Yapisal
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kirilma dikkate almayan esbiitliinlesme testinde giic sorunu ortaya ¢ikacaktir (Harris ve
Sollis, 2003, s.84).

Gregory ve Hansen (1996) calismalarinda, tek yapisal kirilmaya izin veren
esbiitlinlesme testi gelistirmiglerdir. Calisma, “degiskenler arasinda esbiitiinlesme

yoktur” temel hipotezi altinda ADF, Z_ ve Z tip test istatistikleri sunmaktadir. Tek

yapisal kirilmaya izin veren esbtiinlesme testi modeli asagidaki gibidir (Gregory ve

Hansen, 1996, s.102-103):
Y=g +a,4, +y X, +& t=1..n (3.61)
Y=oy +o,g, +pt+y X +g  t=1..n (3.62)
Ye=ont oo + Pl X+ 74 X té t=l.n (363
DU — [l t> nrJ
0 t<nr
Burada, t (0,1) araliginda ve nt kirtlma tarihini, denklem 3.61 diizeyde kirilmayi (C), 3.62
trendli diizeyde kirilmay1 (C/T), 3.63 ise rejimde kirilmayi (C/S) gostermektedir. Bu {i¢
denklemde OLS ile tahmin edilerek her bir t i¢in kalintilar elde edilmektedir. Bu

kalintilardan birinci dereceden serisel korelasyon katsayis1 (Gregory ve Hansen, 1996,
5.104-105):

n-1 n-1 2
,OT = Zetr Cti1r /Zetz’ (364)
t=1 t=1

seklinde hesaplanmakta ve Phillips (1987) test istatistiginin birinci dereceden serisel

korelasyon ile diizeltilmis hali:

Vir =€t — ,Ol.et—lr (365)

Diizeltme islemi asagidaki gibi agirliklandirilmis bir otokovaryans toplami

tahminini icermektedir:

.
2e=Yw( 1y () (3.66)
m M
R L
y.(1)="D VijVe (3.67)
n t=j+1

Burada M bant genisligini gostermektedir. Buradan birinci dereceden seriesel

korelasyonu diizeltilmis Phillips (1987) katsayilar1 tekrar yazilirsa:

92



* n-1 n-1

p, = Z(etf Ctitr — A, /Zetzr (3.68)
t=1 t=1
Z (r)=n(p. -1) (3.69)
Z,(x)=(p, -1 s (3.70)
s. =0 | iei (3.71)
1
ADF (7) =tist(et-1.) (3.72)

ADF test istatistiginin elde edilmesi, A€t *nin €1 ve A€t,...A€t«. iizerine
regresyonundan elde edilmektedir. Temel hipotezi test etmek i¢in en kiigiik Z_, Z, ve

ADF test istatistikleri kullanilmaktadir ( Gregory ve Hansen, 1996, s.105-106).

Westerlund ve Edgerton (2007) ¢alismalarinda, “degiskenler arasinda
esbiitiinlesme yoktur” temel hipotezine dayanan bir LM tipi test istatistigine dayali tek
yapisal kirllmaya izin veren test istatistikleri gelistirmiglerdir. Caligsmada, yer alan
diizeyde ve rejimde kirilma modelleri asagidaki gibidir (Westerlund ve Edgerton, 2007,
5.194-195):

Yy, =a+ pt+0DU, + Xy +¢ (3.73)
Y = a+ﬂt+5DUt +(DT'[Xt),(0+ Xt’y+gt (3.74)
(1 t>TBj
DU,DT = (3.75)
0 t<TB

Denklem, 3.73 diizeyde yapisal kirilmaya, 3.74 ise hem diizeyde hem de egimde
yapisal kirilmaya izin veren esbiitiinlesme denklemlerini gostermektedir. LM testine

dayal1 olan egbiitiinlesme testi asagidaki denklemi test etmektedir.

ASt =C+¢@St1+V, (3.76)
St=Yy,—a+pt+5DU, + Xy (3.77)
St=Yy,—a+ pt+oDU, +(DT.X,)p+ Xy (3.78)
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Burada, a, o =a+€, nin smirh maksimum olabilirlik  tahmincisi,
a=Y,—-pt-6DU, - Xy ve a=y, - pt—6DU, —(DT,X,) ¢ — Xy seklindedir. Diger

parametreler S, y,0ve ¢ asagidaki denklemlerin OLS ile tahmininden elde

edilmektedir.
Ay, = pt+06DU, + AX[y +u, (3.79)
Ay, = pt+0DU, + A(DT, X,) @ + AX/y +u, (3.80)
ty = fj ve @y =T%¢ (3.81)
ol ZtZZ(SH)i
o =Ty & (3.82)

Denklem 3.81 otokorelasyon sorunun dikkate alimmadigi test istatistiginin
gostermektedir. Burada €7, yapisal kirilma igermeyen denklemden &, = ps, , +#6, seklinde

elde edilmektedir. Hata teriminin otokorelasyonunu dikkate alan 3.76’nin genisletilmis
test istatistigi asagidaki gibidir:
p
AS: =C+¢St—1+219ASt—j +V, (3.83)
j=L
Burada p, gecikme uzunlugunu gostermektedir. Hata teriminin otokorelasyonu dikkate

alan genisletilmis test istatistigine ait test istatistigi:

b =T *¢*W/ 0o (3.84)
w1 i(l J )iASAs- 3.85
TTo140 MUY (3:85)

2 2
Burada w , AS:’nin uzun dénem varyansindan, o , v,varyasindan elde edilmektedir.

M, AS:’nin kernel fonksiyonunu hesaplamak icin gerekli olan gecikme sayisini
belirleyen bant genisligini gostermektedir (Westerlund ve Edgerton, 2007, s.196-198).
Arai ve Kurozumi (2007) ¢alismalari, diger esbiitiinlesme testlerinden temel
hipotezinden dolay1 farklilhik gostermektedir. Diger esbiitiinlesme testlerin temel
hipotezleri “esbiitiinlesme yoktur” seklinde iken, Arai ve Kurozumi (2007) ¢alismasinin
temel hipotezi “esbiitiinlesme iliskisi vardir” seklindedir. Calismanin temel hipotezini test

eden regresyon modeli Gregory ve Hansen (1996) calismasinda yer alan regresyon
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modelinin genisletilmis seklini icermektedir ve asagidaki gibidir (Arai ve Kurozumi,
2007, s.711-719):

K
Yy =0+ 00, +ﬂrxt + z é‘ilAthi +& (3.86)
i=—K
K
Y =+ o, +yt+ BIX + Z OAX +¢& (3.87)
i=—K
K
Y=oy +a,p, + X+ B X, + Z SAX  + & (3.88)
i=—K

Yukaridaki denklemler sirasiyla, diizeyde, trendli diizeyde ve rejimde yapisal

kirllmaya izin veren esbiitiinlesme regresyon modellerini gostermektedir. &,

—K <i <K igin parametre vektoriinii géstermektedir. Test kirilma tarihini, tiim muhtemel
noktalar {izerinden artiklarin karelerini minimize eden asagidaki tahminci ile

belirlenmektedir:

7=mIin SSR; (7) (3.89)

rel’

Burada, I'=[7,7], O<zr<7<1, SSR.(7r)= Z;r:letzr gostermektedir. SSR, (7) kirilma

kesimine dayali kalint1 karelerin toplamina esittir ve kirilma kesimi asagidaki gibidir:

LI
VTZ’ :Tizzstr /Wl.Zr (390)
t=1
T m T
Wize =T @2 +2T ) k(s/m) D evers: (3.92)
=1 =1 t=s+1

t
Burada, k(.) kernel fonksiyonunu, m, bant genisligini, Str :Zesf , € genisletilmis
s=1

regresyon modelinin kalintilarin1 gostermektedir (Arai ve Kurozumi, 2007, s.711-719).
Hatemi-j (2008) calismasin1 diger esbiitiinlesme ¢alismalarindan ayiran
Ozelliklerden bir tanesi egbiitiinlesme testinde izin verdigi kirilma sayisidir. Bundan
onceki ¢aligmalar, tek yapisal kirilmaya izin verirken, Hatemi-j (2008) calismas1 iki
yapisal kirllmaya izin vermektedir. Bir diger 6zellik ise, Hatemi-j (2008) iki yapisal
kirilmay1 sadece rejim modelinde kullanmasidir. Diger bir deyisle calismada diizeyde

veya trendli diizeyde yapisal kirilmaya izin veren esbiitiinlesme regresyon modeli yer
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almamaktadir. Rejimde iki kirilmaya izin veren esbiitiinlesme test regresyonu asagidaki
gibidir (Hatemi-j, 2008, s.499):

Y, =, +,DU, +a,DU,, +ﬂorxt +ﬂ1,DT1tXt +ﬂ2'DT2tXt + & (3.92)
1 t>nr

DU,DT :( j (3.93)
0 t<nr

Burada, t (0,1) araliginda ve nt kirilma tarihini géstermektedir. “Esbiitiinlesme yoktur”

temel hipotezini, Z,, Z, ve ADFtest istatistikleri ile test edilmektedir. ADF test

al

istatistigi Agt 'nin gr1Ve Agia,...Agtk lzerine regresyonundan elde edilmektedir. Z_,

*

Z, hesaplanmasi ise, birinci dereceden serisel korelasyon katsayist tahmini p ’den

asagidaki gibi elde edilmektedir:

n-1 B
Z(8t8t+1 _zw(j IB)y(j)
_t=l =
p = E , (3.94)
&
t=1 t

Burada, w (.) kernel fonksiyonunu, B bant genisligini, y(])ise otokovaryans

fonksiyonunu gostermektedir. Otokovaryans fonksiyonu asagidaki gibidir:

) 1<
r(=" D (erj— perja)(et—per) (3.95)

t=j+1
Burada, p, &wi’nin giizerindeki etkisinin sabitsiz bir OLS model tahminini

gostermektedir. Buradan hareketle Z  ,ve Z, su sekilde tanimlanmaktadir:
Z,=n(p —1) (3.96)

z - (p -1)

- B n-1 , (397)
(7(0)+ZZW(J IB)y ()1 &

B
Burada, (¥(0)+ ZZW(j I B)y(])) , &a’nin griizerine regresyonundan elde edilen hata

j=1
teriminin uzun dénem varyansini gostermektedir. Temel hipotezi test ederken Z_, Z, ve

ADF test istatistiklerinin minimum degerleri kullanilmaktadir (Hatemi-j, 2008, s.500).
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3.2.3. Nedensellik testi

Ekonometride nedensellik terimi, bir degiskenin diger bir degiskenin tahmin
edilmesine imkan saglamasi olarak tanimlanabilir. Degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisi ve yonii Vektor Otoregresif Model (Vector Autoregression Model (VAR))
yardimiyla belirlenebilmektedir. Degiskenlerin yt ve Xt oldugu varsayilirsa, bu iki
degisken arasinda 4 farkli nedensellik iliskisi s6z konusu olabilmektedir. Bu iliskiler
birincisi yt’den xt’ye, ikincisi xi’den yt’ye, lglinclist iki yonlii ve son olarak ise, iki
degisken arasinda nedenselligin olmadig1 seklinde siralanabilmektedir. Nedensellik
testinin ilk caligmasi olan Granger (1969) c¢alismast VAR modeline dayanmaktadir.
Calismada kullanilan iki duragan degisken olan yt ve X¢'ye ait VAR modeli asagidaki
gibidir (Asteriou ve Hall, 2011, s.322-323) :

Yi=oy +Z7/j Yij +Zﬂixt—i T &y (3.98)
j=1 i-1

X :a2+25jyt—j+zeixt—i+82t (3.99)
j=1 i-1

Granger nedensellik testinde degiskenler arasindaki dort farkl iliskiyi belirleyen
faktor, degiskenlerin gecikmeli degerlerinin bagimli degisken {iizerindeki etkisinin
istatistiksel olarak anlamli olup olmadigi ile ilgilidir. Bunlardan birincisi, eger denklem
3.98°de bir biitiin olarak x¢'nin gecikmeli degerleri istatistiksel olarak anlamli yani
sifirdan farkli ve denklem 3.99°de bir biitiin olarak yt:’nin gecikmeli degerleri istatistiksel
olarak anlamsiz yani sifirdan farksiz ise bu durumda, yi’nin nedeni x¢dir. Ikincisi, eger
denklem 3.98’de bir biitiin olarak x¢'nin gecikmeli degerleri istatistiksel olarak anlamsiz
yani sifirdan farksiz ve denklem 3.99°de bir biitiin olarak yt:’nin gecikmeli degerleri
istatistiksel olarak anlamli yani sifirdan farkli ise bu durumda, x¢’nin nedeni yt dir.
Ugiinciisii, denklem 3.98°de bir biitiin olarak x:'nin gecikmeli degerleri ile denklem
3.99°de bir biitiin olarak y¢'nin gecikmeli degerleri istatistiksel olarak anlamli ise, bu
durumda iki yonli nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Dérdiinciisii, denklem 3.98’de bir
biitiin olarak x¢'nin gecikmeli degerleri ile denklem 3.99’de bir biitlin olarak yt’nin
gecikmeli degerleri istatistiksel olarak anlamsiz ise, bu durumda degiskenler arasinda
nedensellik yoktur. Granger nedensellik testinde, “xt, y¢'nin Granger nedeni degildir”
seklindeki temel hipotezi Wald testine dayali F testi ile belirlenmektedir. Temel hipotezin

testi i¢in kullanilan F testi su sekildedir:
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= _(RSS.—RsS,)/m

RSS, /(n—K) (3.100)

Burada RSSR, yt’nin y’nin gecikmeli degerleri lizerine regresyonundan, RSSy, yt’nin hem
y’nin gecikmeli degerleri tlizerine hem de x’in gecikmeli degerleri {izerine
regresyonundan elde edilmektedir (Asteriou ve Hall, 2011, s.322-323).

Toda ve Yamamoto (1995) calismalarinda, degiskenlerin birim kok ve
esbiitiinlesme iliskisine dair belirsiz oldugu bir VAR modeli tahminine dayali nedensellik
testi gelistirmislerdir. Diger bir deyisle bu test modelinde, serilerin duragan olup
olmamast veya degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olup olmamasi testin
gereklilikleri arasinda yer almamaktadir. Granger nedensellik testinde, degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iliskisinin s6z konusu olmasi durumunda VAR modelinin Vektor
Hata Diizeltme (Vector Error Correction (VEC) modeline doniismesine ve nedensellik
testinin VEC modeline dayali olarak tahmin edilmesine neden olmaktadir. Bu da
nedensellik testinin, VEC modelinde yer alan hata diizeltme teriminin istatistiksel olarak
anlamli olup olmamasina bagli olmasina neden olmaktadir. VAR modeline dayali Toda

ve Yamamoto (1995) nedensellik testi agagidaki gibidir (Nazlioglu ve Soytas, 2011):
Ye=a+[Y, +..+ :Bp+dmath—p—dmaX + & (3.101)

Burada, Y=(yit, Yat...ynt), p, uygun gecikme sayisini, dmax ise maksimum esbiitiinlesme

derecesini, &, beyaz giiriiltii hata terimini gostermektedir. Ki-kare dagilimina sahip olan

ve “Granger nedensellik yoktur” temel hipotezine dayanan degiskenler arasindaki
nedensellik iligskisi Wald testi ile belirlenmektedir.

Hacker ve Hatemi-j (2006) ¢alismalar1 Toda ve Yamamoto (1995) ¢alismasina
dayanmakta olup, ¢alismanin kiiclik drneklemlerdeki boyut 6zelligini incelemektedir.
Hacker ve Hatemi-j (2006)’nin ¢alismasinda kullanmis oldugu degistirilmis Wald
(modified Wald (MWALD)) testi sonucuna gore, Toda ve Yamamoto (1995)
calismasinin Ki-kare dagilimina sahip olmasi, testin kiigiik 6rneklemlerde zayif boyut
Ozelligine sahip olmasina neden olmaktadir. Monte Karlo similasyonu sonucuna gore,
bootstratp yontemine dayanan MWALD testi, kiigiik 6rneklemde daha diisiik diizeyde
bozulmalara neden olmaktadir. Bu sonug¢ farkli orneklem, esbiitiinlesme derecesi ve
otoregresif kosullu degisen varyans (autoregressive conditional heteroscedasticity
(ARCRH)) siiregleri icin de gecerliligini korumaktadir. Calismanin test istatistigi asagidaki
gibidir (Hacker ve Hatemi-j, 2006, s.1490-1491):
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Ye=a+fiYoatet Bog, Yipa, TE (3.102)
Yukaridaki modeli daha basit sekilde yazildiginda:
Y=DZ+6 (3.103)
Burada,
Y = (Yoo Vo) (nxT) (3.104)

D=(e.f1sByrs Boiay,) (XA+n(p+d,,))  (3.105)

1
Y,
Ze=| Yeu (@+n(p+0,,))xD) (3.106)
yt—p—dmax+1
Z =2y Zig) (4+0(P+d e ))XT) (3.107)
O =(&1,...,ET) (xT) (3.108)

“Granger nedensellik yoktur” temel hipotezini Toda ve Yamamoto (1995) Wald
testi ile belirlerken, buna karsilik olarak MWALD testi ile belirlenmesi gerektigini 6neren

Hacker ve Hatemi-j (2006)’e gore MWALD testi su sekildedir:

MWALD = (C6)[C(ZZ) " ®S,)CT(CO) (3.109)

Burada S, = 5u,5u ve Jdydenklem 3.112°deki kisitsiz modelden elde edilen kalintilart

0 =vek(a, B, B0y ) Ve O=vek(D), C ise birpxn(l+n(p+d,,)) matrisini
gostermektedir. Bu durumda, asimptotik olarak Ki-kare dagilimina sahip olan MWALD
testi ile sinanan nedensellik testinin temel hipotezi, H,:C@ =0 seklindedir (Hacker ve

Hatemi-j, 2006, s.1490-1491).

Enders ve Jones (2016)’e gore, VAR modelinde yapisal kirilmanin géz ardi
edilmesi, degiskenler arasindaki Granger nedensellik iligkisinin yanlis belirlenmesine
neden olmaktadir. Bundan dolay1 calismalarinda yapisal kirilmay1 dikkate alan Granger
nedensellik testi kullanmiglardir. Calismalarinda, yumusak yapisal kirilmayr gdsteren
fourier yaklagimini tercih etmelerinin nedeni ise, fourier yaklasiminin ani kirilma

gosteren yaklagimlara gore daha iyi gilic ve boyut 6zelligine sahip olmasi olarak
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gosterilmistir. Kirilmalarin, toplamsal aykiri gozlem (additive outlier (AO)) ve
degisimsel aykir1 gézlem (Innovational outlier (I0)) olmak iizere iki tiirii bulunmaktadir.
AO modellerinde, y: zaman serisi, stokastik ve determinisitk bilesenlerin toplami olarak
ifade edilmektedir. Stokastik bilesenlerin birinci dereceden otoregresif oldugu durumda,

AO kirilmali modeli su sekildedir (Enders ve Jones, 2016, s.401-405):

Y, =0 +6,0, + 14 (3.110)

U =l |+ &, (3.111)

!

, & ,beyaz giriiltii eszamanlt iliskisiz soklar1 (&, &y,,...€y)

!

Burada, Y, (Vi Yarreeor Vo)
d, kukla degiskenini (d,,d,,..d )" ve d,=lt<t), o, ise i degiskeni iizerinde m
kirilmanin etkisinin biiyiikliigiinii gdstermektedir. Yukaridaki denklemler standart VAR

modeline doniistiiriiliirse:

Y, =Co + Y1 +Cd, +CAd, + & (3.112)
Burada ¢, =(l -a,)d,, ¢, =(1-&)d,ve Ad, =d,—d,,seklindedir. IO modellerinde
kirilma, AO modellerinin aksine stokastik boliimde yer almaktadir. Buna gore 10 modeli

su sekildedir:

Y = 50 + (3.113)

th = oy +6,d, +& (3.114)

Yukaridaki denklemler standart VAR modeline doniistiiriiliirse:
Y, =C,+aY,, +0,0d +¢ (3.115)

AO model ile IO model arasindaki fark, ortalamadan kaymalar AO modelde
hemen ortaya ¢ikarken, IO modelde zamana yayilmaktadir. Bu nedenle, 10 modelde
kukla degisken yaklasimiyla ortalamadan kaymalarin tespit edilmesi daha zor hale
gelmektedir. Kirilmalarin boyutu, sekli ya da sayisinin tahmin edilmesi yerine Enders ve
Jones (2016), VAR modelindeki kirilmalarin kontrolii i¢in Gallant (1981) ¢alismasina ait

olan fourier formun kullanilmasini 6nermistir. Yit ‘ye ait VAR modeli asagidaki gibidir:

Yy = O + 0,0y + Y, + Yy + a0, Yo, &y (3.116)

Yo = Ong + 00Uy + @, Yy + 0 Vi g + 00, You g +Ey (3.117)
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Buradan hareketle, yit’ye ait VAR modelinde ¢ok kirilmaya sahip deterministik bilesenler

oldugu diistiniiliirse;

di = 0o + 0,0y, +0,,d, +...+ 5, (3.118)

Im=im

Seklinde olacaktir. Burada m, i degiskenindeki kirllma sayisini, &; (j=1,...m) ise, 1

degiskeni iizerindeki j kirilma etkisinin biiyiikliigiinii gostermektedir. Eger kirilmalar ani
kirtlma ise, bu durumda dij=1 eger t>tj aksi durumda ise dij=0 seklinde olacaktir. Ancak
dij zamanin yumusak fonksiyonunu ifade ediyorsa, bu durumda alternatif yontem
gerekmektedir. Bundan dolay1 fourier yaklagim, herhangi bir biitiinlesebilir fonksiyonun
davraniglarini daha iyi yakaladigi i¢in yit degiskenin deterministik kisminin fourier formu

asagidaki gibidir:
dy = @+ Y e sin(2zkt / T)+ b, cos(2rkt / T) (3.119)
k=1 k=1

Fourier yaklasimiyla az sayida diisiik frekansli bilesenlerin yapisal kirilma igeren
zaman serilerinden temel 6zellikleri yakalanabilmektedir. Fourier yaklagiminin en 6nemli
ozelligi, kirilmalarin sayisini, tarihini veya kirilmanin biiyiikliigiini bilmeden kirilmanin
dogal halini taklit edebilmesidir. Calismanin VAR modeline dayali olmasindan dolay1
VAR modelini tahmin etmeden Once yapilmasi gereken ilk adim degiskenlerin
duraganliginin sinanmasidir. Enders ve Lee (2012a,b) ¢caligmalarinda yer alan geleneksel
DF testini trigonometrik bilesenleri dahil etmek icin degistirmislerdir. Yi’'ye ait DF
denklemi asagidaki gibidir:

p
Ay, =i+ pYis + Z:,Aﬁ. Yie t &t (3.120)
i

Burada d. , denklem 3.119 tarafindan belirlenmekte ve n <3sahip, ¢, ise beyaz giiriiltiili

it 1
hatadir. Eger yit yumusak bir kesisim etrafinda duragan ise, bu durumda ilgili katsay1 p,
-2 ile 0 arasinda olmak zorundadir. Testin kritik degeri, modelde trendin olup
olmamasina, denklem 3.129°da gosterildigi gibi kullanilip kullanilmamasina ve daha
giicli LM testinin kullanip kullanilmamasina baghdir. Burada kullanilan LM testi
asagidaki gibidir:

AYy = a0+ Y oy sin(2zkt / T)+ Y b cos(2zkt /T) +v, (3.121)
k=1 k=1

Yukaridaki denklemin tahmini kullanilarak trendden arindirma islemi su
sekildedir:
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St=Y,—aio+ Y a,sin(2zkt/T)+> bk cos(2kt / T) (3.122)

k=1 k=1

Trendden arindirilmis seriye bagli test regresyonu asagidaki gibidir:
n n
Ay, = #St+do+ > dyAsin2zkt / T)+ > dAcos(2zkt / T)+&, (3.123)
k=1 k=1

Burada eger yt duragansa, ¢=0 olmak zorundadir. Hata terimlerinin serisel korelasyon

icermesi durumunda, AS:.i 'nin gecikmeli degeri kullanilmalidir (Enders ve Jones, 2016,
5.401-405).

Fourier yaklagimina dayali bir diger nedensellik testi olan Nazlioglu, vd. (2016)
calismasini, Enders ve Jones (2016) calismasindan ayiran temel ozellik, testin Toda ve
Yamamoto (1995) test prosediiriine dayandirilmis olmasidir. VAR modelinde yapisal
kirilmanin géz ardi edilmesi ya da uygun olmayan sekilde modellenmesi testin hatal
belirlenmesine ve bununla birlikte Granger nedensellik testinin hatali test sonucuna ve
cikarima neden olacaktir. Ayrica Granger nedensellik testinin VAR modelinin birim kdk
ve esbiitlinlesme 6zelligine duyarli olmasi, birim kok ve esbiitiinlesme On testlerinin
yapilmasini gerektirmektedir. Ancak Toda ve Yamamoto (1995) yaklasiminda, serilerin
duragan olmasina gerek duyulmamaktadir. Buradan hareketle fourier yaklasimina dayali

Toda ve Yamamoto nedensellik testi asagidaki gibidir (Nazlioglu, vd., 2016, s.172):

yt = Ol(t) +ﬂlyt—l +"'+ﬂp+d

Burada «(t) kesim terimi olup, Y, *deki herhangi bir yapisal kirilmay1 ve zamanin bir

yt—( P+0may ) + & (3.124)

max

fonksiyonunu gostermektedir. Kirilma tarihinin, sayisinin ve seklinin bilinmedigi yapisal

kirilmayi ele alan fourier yaklasimi su sekildedir:
n n
a(t)=ay+ D 7y SinQakt I T)+ D 7, cos(2zkt I T) (3125
k=1 k=1
Burada n, frekans sayisini, y,, frekans genisligini ve y,, frekans yer degistirmesinin

Olctim degerini gostermektedir. Tek bir fourier frekansin kirilma tarihine, sayisina ve
sekline bakmaksizin deterministik bilesendeki kirilmayi taklit etmesinden dolayi tek bir

frekansa ait a(t) su sekilde tanimlanmaktadir:
a(t) = ag + 7,527kt I T) +7,c08(27kt /T)  (3126)

Buradan hareketle, denklem 3.126 ile denklem 3.124 birlestirilirse:
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Y, = oy +y,SIN2zkt I T)+y,cos2zkt(T) + LY, , +-.-
+ﬂp+dmax yt*( p+dmax) T gt

Burada k, fourier frekans sayisini, p ise gecikme uzunlugunu gostermektedir. Son

(3.127)

donemdeki Granger nedensellik yaklagimina dayali ¢alismalarda, testin kiiciik
orneklemlerde giiciinii arttirmak i¢in bootstrap kritik deger kullanilmaktadir. Bu

nedenden dolayr test bootstrap dagilimina dayali F istatistik degeri kullanmaktadir

(Nazlioglu, vd., 2016, s.172).
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DORDUNCU BOLUM
4 BULGULAR

Petrol fiyatindaki dalgalanmalarin  Tirkiye’nin temel makroekonomik
gostergeleri lizerindeki etkisine yonelik yapilan ¢alismada, ti¢ farkli model ele alinmastir.
Bu modellerden ilkinde, enflasyon orani (Enf), faiz orani (Faiz), déviz kuru (Kur) ve
petrol fiyati1 (Petrol) arasindaki iligki, ikincisinde ise, sanayi tiretim endeksi (Siie), dis
ticaret hacmi (D1s), issizlik oran1 (Issiz) ve petrol fiyat: arasindaki iliskisi incelenmistir.
Son modelde ise, cari islemler dengesi ile gayri safi yurtici hasilaya orani (Cid), net dis
bor¢ stokunun gayri safi yurti¢i hasilaya orani (Borg), doviz kuru ve petrol fiyati
arasindaki iliski incelenmistir.

4.1. Birim Kok Test Sonug¢lar:

Zaman serisi analizinde yapilmasi gereken ilk adim, serilerin duraganlik
diizeylerinin belirlenmesidir. Bu amag¢ dogrultusunda, analizde yer alan modellere iligskin
geleneksel birim kok test sonucglari sirasiyla Tablo 4.1, Tablo 4.2 ve Tablo 4.3°de
gosterilmektedir. Tablo 4.1 incelendiginde, PP testi enflasyon degiskeni diizey degerinde
hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde, ayn1 degiskenin birinci farkinda ise, sabitli
modelde DF-GLS ve MZa, sabitli ve trendli model yine MZa ile birlikte KPSS testi diger
birim kok testlerinden farkli olarak degiskenin duragan olmadigi goriilmektedir. Bununla
birlikte, doviz kuru degiskeninin birinci farkinda sabitli ve trendli modelde KPSS testine
gore, degisken duragan degildir. Model 2’ye ait birim kok test sonuglarini gosteren Tablo
4.2 ‘ye bakildiginda, degiskenlerin diizey degerlerinde ADF testi issizlik oran1 degiskeni
i¢in sabitli modelde, KPSS testi ise ayn1 degisken i¢in hem sabitli hem de sabitli ve trendli
modelde diger birim kok test istatistiklerin den farklilik gostererek degiskenin duragan
oldugu sonucuna ulasilmistir. Diger taraftan degiskenlerin birinci farkina ait birim kdk
test sonuglar1 incelendiginde ise, biitiin birim kok test istatistik sonuglar1 degiskenlerin
birinci farkinda duragan oldugunu gostermektedir. Tablo 4.3. incelendiginde ise,
degiskenlerin diizey degerlerinde DF-GLS test sonucuna gore, sabitli modelde, Cid,
Inbor¢ degiskenleri, KPSS ve MZa testlerine gore, Inbor¢ degiskeni, sabitli ve trendli
modelde ise, KPSS testine gore, Cid, MZa testine gore ise, Inbor¢ degiskenleri
duragandir. Degiskenlerin birinci farkina ait birim kok test sonuglarina gore, sabitli
modelde DF-GLS ve MZa testine gore, Indebt degiskeni, sabitli ve trendli modelde ise
KPSS testine gore doviz kuru degiskeni duragan degildir.
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Tablo 4.1.Geleneksel Birim K6k Test Sonuglar: (Model 1-2000Q1-2017Q4)

Diizeyde Degiskenler
Sabitli Enf
Faiz
Lnkur
Lnpetrol

Sabit ve Trendli Enf
Faiz
Lnkur

Lnpetrol

ADF
-2.117
(0,238)
-1.940
(0,312)
-1.693
(0,430)
-1.817
(0,369)
-1.966

(0,697)

DF-GLS
-0.420

0.116

0.910

-1.17

-1.383

-1.315

-1.625

-1.808

PP
-4 554%
(0,000)
-1.743

(0,714)

KPSS
0.618**

1.008*

0.943*

0.619**

0.237*

0.238*

0.149**

0.222*

MZa
-0.794

0.343

1.494

-2.494

-3.691

-4.907

-4.430

-6.316

Birinci Farkinda

Sal

Sabit ve Trendli

bitli

Degiskenler
AENf

AFaiz
ALnkur
Alnpetrol
AENf
AFaiz
ALnkur

ALnpetrol

Not: Tabloda parantez igerisinde degiskenlere ait p olasilik degeri yer almaktadir. *, **, sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 4.2. Geleneksel Birim Kok Test Sonuglar1 (Model 2-2000Q1-2017Q3)

Diizeyde Degiskenler
Sabitli Lnsiie

Lnpetrol
Lndis
Lnissiz
Sabitve Trendli  Lnsiie
Lnpetrol
Lndis

Lnissiz

ADF
-0.474
(0,889)
-1.817
(0,369)
-1.674
(0,433)
-3.983*
(0,002)
-2.041
(0,568)
-1.794
(0,697)
-1.279
(0,884)
-3.013
(0,136)

DF-GLS
1.419

-1.17

-0.125

-1.254

-2.073

-1.808

-1.992

-2.363

PP
-0.486
(0,886)
1,774
(0,390)
-1.636
(0,459)
-2.527
(0,113)
-2.225
(0,468)
-1.757
(0,714)
-1.388
(0,856)
-2.432
(0,359)

KPSS
1.061*

0.619**

0.973*

0.252

0.151**

0.222*

0.242*

0.085

MZa
1.595

-2.494

0.356

-4.749

-7.769

-6.316

-5.506

-10.885

Birinci Farkinda

Sabit ve

Sabitli

Trendli

Degiskenler
ALnsiie

ALnpetrol
ALnd1s
ALnissiz
ALnsiie
ALnpetrol
ALnd1s

ALnissiz

Not : Tabloda parantez igerisinde degiskenlere ait p olasilik degeri yer almaktadir. *, **, sirasiyla %1 ve %5 anlamlihik diizeyini ifade etmektedir.
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ADF
-7.768*
(0,000)
-7.140%
(0,000)
-4.951%
(0,000)
-3.335%*
(0,017)
-7.698*
(0,000)
-7.134%
(0,000)
-5.121%
(0,000)
-5.741%
(0,000)

DF-GLS
-0.776

-4.151*

-6.893*

-7.145*

-3.348**

-4.426%

-5.518*

-7.024*

DF-GLS
-3.849*

-7.145*

-2.287**

-2.356**

-4.594*

-7.024*

-4.984*

-5.285*

PP
-29.986*
(0,000)
-8.744%
(0,000)
-7.001%
(0,000)
-7.748*
(0,000)
-47.325%
(0,000)
-8.993*
(0,000)
-6.959*
(0,000)
-7.745%
(0,000)

KPSS
0.370

0.291

0.149

0.141

0.168**

0.063

0.148**

0.069

KPSS
0.060

0.141

0.209

0.092

0.062

0.069

0.062

0.053

MZa
-0.626

-18.227*

-33.808*

-34.228*

-1.489

-19.592**

-37.412*

-57.502*

MZa
-19.651*

-34.228*

-25.067*

-24.610*

-34.540*

-57.502*

-30.005*

-28.758*



Tablo 4.3. Geleneksel Birim Kok Test Sonuglar1 (Model 3)

Diizeyde Degiskenler ADF
Sabitli Cid -2.098
(0,246)
Lnborg¢ -2.218
(0,202)
Lnkur -1.693
(0,430)
Lnpetrol -1.817
(0,369)
Sabit ve Trendli Cid -2.595
(0,283)
Lnbor¢ -1.003
(0,936)
Lnkur -2.431
(0,360)
Lnpetrol -1.794
(0,697)

Not : Tabloda parantez igerisinde degiskenlere ait p olasilik degeri yer almaktadir. *, **, sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir

DF-GLS
-2.007**

-2.227**

0.910

-1.17

-2.584

-2.242

-1.625

-1.808

PP
-2.098
(0,246)
-1.203

(0,714)

KPSS
0.501**

0.251

0.943*

0.619**

0.133

0.221*

0.149**

0.222*

MZa Birinci Farkinda
-7.851 Sabitli

-20.73*

1.494

-2.494

-11.269 Sabit ve Trendli
-18.99**

-4.430

-6.316
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Degiskenler
ACid

ALnbor¢
ALnkur
Alnpetrol
ACid
ALnborg¢
ALnkur

ALnpetrol

ADF
-7.236*
(0,000)
-5.141%
(0,000)
-5.500%
(0,000)
-7.140%
(0,000)
-7.197*
(0,000)
-5.215%
(0,000)
-5.463%
(0,000)
-7.134%
(0,000)

DF-GLS
-6.286*

-1.588

-6.893*

-7.145*

-6.930*

-4.820*

-5.518*

-7.024*

PP
-7.203%
(0,000)
-5.193*
(0,000)
-7.001%
(0,000)
-7.748*
(0,000)
7.162%
(0,000)
-5.236*
(0,000)
-6.959%
(0,000)
-7.745%
(0,000)

KPSS
0.040

0.191

0.149

0.141

0.042

0.119

0.148**

0.069

MZa
-32.359*

-2.425

-33.808*

-34.228*

-33.800*

-26.195*

-37.412*

-57.502*



Modellere ait geleneksel birim kok test sonuglarinin degiskenlerin hem diizey
degerlerinde hem de birinci farklarinda bazi degiskenler igin farklilik gosterdigi
gorilmektedir. Bu durum, Perron (1989) caligmasinda da belirttigi {lizere, zaman
serilerinin deterministik trendinde meydana gelen yapisal degismelerin geleneksel birim
kok test sonuglarini etkilemesinden kaynaklanabilir. Bilindigi tizere, geleneksel birim kdk
testleri, zaman serisindeki yapisal degismeleri géz ardi etmektedir. Diger bir deyisle,
geleneksel birim kok testlerinde yardimei regresyonda yapisal kirilmanin modellenmesi
g6z ard1 edilmektedir. Zaman serilerindeki olas1 yapisal kirilmalarin belirlenmesi i¢in
calismada yapisal kirilmay1 dikkate alan, Zivot ve Adrew (1992), Lee ve Strazicich (2003,
2004, 2013), Narayan ve Popp (2010) ¢alismalarina yer verilmistir. Caligmada kullanilan
modellere ait yapisal kirilmayi dikkate alan birim kok test istatistikleri sonuclari, sirastyla
Tablo 4.4, Tablo 4.5 ve Tablo 4.6’da yer almaktadir.

Tablo 4.4 incelendiginde, enflasyon degiskeni diizeyde tek kirilmali ADF testine
gore, 2006Q4, iki kirtlmali ADF testine gore, 2006Q3, 2015Q2, iki kirilmali LM testine
gore 2001Q3, 2003Q4 tarihli yapisal kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir.
Degiskenin diizeyde ve egimde kirilmaya izin veren test sonuglarina gore ise, tek kirilmal
ADF testine gore, 2004Q1, LM testine gore, 2006Q3, iki kirilmali ADF testine gore,
2003Q1,2006Q3 ve iki kirllmali LM testine gore, 2002Q3, 2005Q4 tarihli yapisal kirilma
ile duragan oldugu goriilmektedir. Faiz oranina ait sonuclara bakildiginda, diizeyde iki
kirilmali ADF testine gore, 2004Q3,2014Q3 tarihli yapisal kirilma ile duragan oldugu
goriiliirken, ayni teste ait diizeyde ve egimde kirilmali test sonuglarina gore ise, 2004Q4,
2014Q3 tarihli yapisal kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir. Modelde yer alan diger
bir degisken olan doviz kuru degiskeni, diizeyde tek kirilmaya izin veren ADF testine
gore, 2011Q4, LM testine gore, 2001Q3, diizeyde iki kirllmaya izin veren ADF testine
gore ise, 2001Q4, 2002Q4, LM testine gore ise, 2001Q3, 2011Q1 tarihli yapisal kirilma
ile degiskenin duragan oldugu goriilmektedir. Degiskenin diizeyde ve egimde tek
kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2002Q4, LM testine gore, 2005Q1, iki kirilmaya
izin veren ADF testine gore, 2002Q4, 2011Q4, LM testi gore ise, 2002Q1, 2005Q1 tarihli
yapisal kirilma ile degisken duragan oldugu goriilmektedir. Petrol fiyatina yonelik
yapilan yapisal kirilmali birim kok test sonuglarina gore, diizeyde tek kirilmaya izin veren
ADF testine gore, 2010Q2, iki kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2001Q4, 2010Q2
tarihli yapisal kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir. Degiskenin diizeyde ve egimde

tek kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2010Q2, LM testine gore 2003Q3, iki kirilmali
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ADF testine gore, 2006Q4, 2010Q2, iki kirilmali LM testine gore, 2003Q3, 2010Q2

tarihli kirllma ile duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 4.4. Yapisal Kirilmay1 Dikkate Alan Birim K6k Test Sonuglart (Model 1)

Degisken  Yontem Model A: Diizeyde Kirilma Model C: Diizeyde ve Egimde
Kirilma
Test Kesim Kirilma Test ist. Kesim Kirilma
ist. Tarih(ler)i Tarihi
Enf Tek Kirillma
ADF (Z&A) -6.105* 2006Q4 -5.692* 2004Q1
LM (L&S) -3.455 2001Q3 -4.966** 0,37 2006Q3
iki Kirilma
ADF(N&P) -6.216*  0,37- 2006Q3-2015Q2 -8.266* 0,18-0,37  2003Q1-
0,86 2006Q3
LM (L&S*) -4,02**  0,11- 2001Q3-2003Q4 -8.102* 0,15-0,33  2002Q3-
0,50 2005Q4
Faiz Tek Kirllma
ADF (Z&A) -3.035 2003Q2 -3.148 2006Q4
LM (L&S) -2.554 2013Q1 -3.054 0,29 2005Q1
iki Kirllma
ADF(N&P) -5.10* 0,26- 2004Q3-2014Q3 -5.995* 0,27-0,81  2004Q4-
0,81 2014Q3
LM (L&S*) -2.983 0,28- 2013Q1-2013Q3 -5.203 0,27-0,80  2004Q4-
0,56 2014Q2
Lnkur Tek Kirillma
ADF (Z&A) -6.130* 2011Q4 -6.391* 2002Q4
LM (L&S) -3.83** 2001Q3 -7.327* 0,29 2005Q1
iki Kirilma
ADF(N&P) -6.774*  0,11- 2001Q4-2002Q4 -7.560* 0,16-0,66  2002Q4-
0,16 2011Q4
LM (L&S*) -3.93**  0,09- 2001Q3-2011Q1 -7.690* 0,12-0,29 2002Q1-
0,62 2005Q1
Lnpetrol Tek Kirllma
ADF (Z&A) -5.07** 2010Q2 -5.325** 2010Q2
LM (L&S) -2.429 2009Q4 -5.168* 0,20 2003Q3
iki Kirllma
ADF(N&P) -6.631* 0,11- 2001Q4-2010Q2 -7.539* 0,38-0,58 2006Q4-
0,58 2010Q2
LM (L&S*) -3.124 0,19- 2003Q2-2009Q2 -7.758* 0,20-0,58 2003Q3-
0,52 2010Q2

Staticieh, 2003 (LVD, e <.+ sy 261 1620 alamiie disesims sistermettod oo 2010 (AR LT beere

Model 2’ye ait yapisal kirilmay1 dikkate alan birim kok testlerinin sonuglarini
gosteren Tablo 4.5’e gore, sanayi iiretim endeksi diizeyde tek kirilmaya izin veren LM
testine gore, 2001Q3, iki kirilmali ADF testine gore, 2012Q2, 2014Q4 tarihli yapisal
kirilmayla duragandir. Diizeyde ve egimde yapisal kirilmaya izin veren testlerinden, tek
kirilmali ADF testine gore, sanayi liretim endeksi 2001Q3, LM testine gore, 2013Q3
tarihli, iki kirilmali ADF testine gore, 2004Q1, 2012Q2 tarihli kirilma ile duragandir.
Petrol fiyatina yonelik yapilan yapisal kirilmali birim kok test sonuglarina gore, diizeyde
tek kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2010Q2, iki kirilmaya izin veren ADF testine
gore, 2001Q4, 2010Q2 tarihli yapisal kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir.
Degiskenin diizeyde ve egimde tek kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2010Q2, LM

108



testine gore 2003Q3, iki kirilmali ADF testine gore, 2006Q4, 2010Q2, iki kirtlmali LM

testine gore, 2003Q3, 2010Q2 tarihli kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir.
Tablo 4.5. Yapisal Kirilmay1 Dikkate Alan Birim Kok Test Sonuglart (Model 2)

Degisken Yontem Model A: Diizeyde Kirilma Model C: Diizeyde ve Egimde
Kirilma
Test ist.  Kesim Kirilma Test ist.  Kesim Kirilma
Tarih(ler)i Tarihi
Lnsiie Tek Kirilma
ADF (Z&A) -3.493 2012Q2 -6.403* 2001Q3
LM (L&S) -3.745** 2001Q3 -5.787* 0,76 2013Q3
iki Kirilma
ADF(N&P) -5.169* 0,69- 2012Q2- -9.927* 0,23- 2004Q1-
0,83 2014Q4 0,69 2012Q2
LM (L&S*) -4.596* 0,09- 2001Q3- -6.856 0,54- 2009Q3-
0,70 2012Q3 0,75 2013Q3
Lnpetrol Tek Kirilma
ADF (Z&A) -5.071** 2010Q2 -5.325** 2010Q2
LM (L&S) -2.429 2009Q4 -5.168* 0,20 2003Q3
iki Kirllma
ADF(N&P) -6.631* 0,11- 2001Q4- -7.539* 0,38- 2006Q4-
0,58 2010Q2 0,58 2010Q2
LM (L&S*) -3.124 0,19- 2003Q2- -7.758* 0,20- 2003Q3-
0,52 2009Q2 0,58 2010Q2
Lndis Tek Kirilma
ADF (Z&A) -20.99* 2004Q4 -21.81* 2004Q4
LM (L&S) -2.822 2001Q3 -7.551* 0,30 2005Q2
iki Kirilma
ADF(N&P) -24.04* 0,25- 2004Q2- -28.31* 0,18- 2003Q1-
0,27 2004Q4 0,27 2004Q4
LM (L&S*) -4.546* 0,09- 2001Q3- -21.45* 0,12- 2002Q1-
0,19 2003Q2 0,27 2004Q4
Lnissiz Tek Kirillma
ADF (Z&A) -8.940* 2002Q4 -0.11* 2002Q4
LM (L&S) -2.917 2001Q3 -4.098 0,20 2003Q3
iki Kirllma
ADF(N&P) -30.06* 0,18- 2003Q1- -10.05* 0,16- 2002Q4-
0,27 2004Q4 0,55 200904
LM (L&S*) -3.455 0,09- 2001Q3- -7.669* 0,15- 2002Q3-
0,23 2004Q1 0,20 2003Q3

Staticeh, 2003 (L) e # = Siraals o0 1695 ek senin ekt o 0 (AOF) LT Leee

Model 2‘nin bir diger degiskeni olan dis ticaret hacmine ait sonuglara gore,
degiskenin diizeyde tek kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2004Q4, iki kirilmalt ADF
testine gore 2004Q2, 2004Q4, LM testine gore, 2001Q3, 2003Q2, diizeyde ve egimde tek
kirillamaya izin veren ADF testine gore, 2004Q4, LM testine gore, 2005Q2, iki kirilmal
ADF testine gore, 2003Q1, 2004Q4, LM testine gore ise, 2002Q1, 2004Q4 tarihli yapisal
kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir. Modelin son degiskeni olan issizlik oranina ait
sonuglara gore, degisken diizeyde tek kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2002Q4, iki
kirilmal1 ADF testine gore, 2003Q1, 2004Q4, diizeyde ve egimde tek kirilmaya izin veren
ADF testine gore, 2002Q4, iki kirilmali ADF testine gore, 2002Q4, 2009Q4, LM testine
gore ise, 2002Q3, 2003Q3 tarihli yapisal kirilmayla duragan oldugu goriilmektedir.
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Calismanin son modeline iliskin yapisal kirilmali birim kok testlerini gdsteren
Tablo 4.6’ya gore, cari islemler degiskenin gayri safi yurti¢i hasilaya oraninin diizeyde
iki kirilmali LM testine gore 2001Q3, 2002Q2, diizeyde ve egimde tek kirilmaya izin
veren ADF testine gore, 2001Q3, LM testine gore, 2014Q1, iki kirilmali ADF testine
gore, 2003Q2, 2015Q2, LM testine gore ise, 2001Q4, 2015Q3 tarihli yapisal kirilmayla
duragan oldugu goriilmektedir. Modelde yer alan net dis borg stokunun gayri safi yurtigi
hasilaya oraninin, diizeyde tek kirilmaya izin veren LM testine gore, 2016Q1, iki kirilmali
ADF testine gore, 2002Q4, 2013Q2, LM testine gore, 2015Q3, 2016Q1, diizeyde ve
egimde tek kirilmaya izin veren LM testine gore, 2016Q1, iki kirilmali ADF testine gore
ise, 2004Q2, 2014Q2, LM testine gore, 2013Q2, 2016Q1 tarihli yapisal kirilmayla

duragan oldugu tespit edilmistir.

Tablo 4.6 Yapisal Kirilmay1 Dikkate Alan Birim Kok Test Sonuglart (Model 3)

Degisken Yontem Model A: Diizeyde Kirilma Model C: Diizeyde ve Egimde
Kirilma
Testist.  Kesim Kirilma Test ist.  Kesim Kirilma
Tarih(ler)i Tarihi
Cid Tek Kirillma
ADF (Z&A) -3.884 2011Q2 -5.267** 2001Q3
LM (L&S) -3.251 2001Q3 -6.524* 0,79 201401
iki Kirllma
ADF(N&P) -4.923 0,19- 2003Q2- -7.731* 0,19- 2003Q2-
0,88 2015Q4 0,86 2015Q2
LM (L&S%*) -3.844**  0,09- 2001Q3- -7.287* 0,11- 2001Q4-
0,13 2002Q2 0,87 2015Q3
Lnborg¢ Tek Kirilma
ADF (Z&A) -4.686 2013Q2 -4.370 2013Q2
LM (L&S) -4,002** 2016Q1 -4.627** 0,90 2016Q1
iki Kirilma
ADF(N&P) -6.106* 0,16- 2002Q4- -5.271* 0,25- 2004Q2-
0,75 2013Q2 0,80 2014Q2
LM (L&S%*) -4,300**  0,87- 2015Q3- -6.229* 0,75- 2013Q2-
0,90 2016Q1 0,90 2016Q1
Lnkur Tek Kirillma
ADF (Z&A) -6.130* 2011Q4 -6.391** 200204
LM (L&S) -3.832** 2001Q3 -7.327* 0,29 2005Q1
iki Kirilma
ADF(N&P) -6.774* 0,11- 2001Q4- -7.560* 0,16- 2002Q4-
0,16 2002Q4 0,66 2011Q4
LM (L&S*) -3.938**  0,09- 2001Q3- -7.690* 0,12- 2002Q1-
0,62 2011Q1 0,29 2005Q1
Lnpetrol Tek Kirilma
ADF (Z&A) -5.071* 2010Q2 -5.325** 2010Q2
LM (L&S) -2.429 2009Q4 -5.168* 0,20 2014Q1
iki Kirilma
ADF(N&P) -6.631* 0,11- 2001Q4- -7.539**  0,38- 2004Q3-
0,58 2010Q2 0,58 2014Q2
LM (L&S*) -3.124 0,19- 2003Q2- -7.758* 0,20- 2008Q3-
0,52 2009Q2 0,58 2014Q1

Not (A): Z&A; Zivot ve Andrew,1992 (ADF), L&S; Lee ve Strazicich, 2004, 2013 (LM), N&P; Narayan ve Popp, 2010 (ADF), L&S*; Lee ve
Strazicich, 2003 (LM), ve *, ** sirastyla %1 ve%5 anlamhlik diizeyini gostermektedir.
Doéviz kuruna ait sonuglar incelendiginde, diizeyde tek kirilmaya izin veren ADF
testine gore, 2011Q4, LM testine gore, 2001Q3, diizeyde iki kirilmaya izin veren ADF
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testine gore ise, 2001Q4, 2002Q4, LM testine gore ise, 2001Q3, 2011Q1 tarihli yapisal
kirtlma ile degiskenin duragan oldugu goriilmektedir. Degiskenin diizeyde ve egimde tek
kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2002Q4, LM testine gore, 2005Q1, iki kirilmaya
izin veren ADF testine gore, 2002Q4, 2011Q4, LM testi gore ise, 2002Q1, 2005Q1 tarihli
yapisal kirilma ile degisken duragan oldugu goriilmektedir. Diizeyde tek kirilmaya izin
veren ADF testine gore, 2010Q2, iki kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2001Q4,
2010Q2 tarihli yapisal kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir. Degiskenin diizeyde ve
egimde tek kirilmaya izin veren ADF testine gore, 2010Q2, LM testine gore 2003Q3, iki
kirilmali ADF testine gore, 2006Q4, 2010Q2, iki kirilmali LM testine gore, 2003Q3,
2010Q2 tarihli kirilma ile duragan oldugu goriilmektedir.

Yapisal kirllmay: dikkate alan Zivot ve Adrew (1992), Lee ve Strazicich (2003,
2004, 2013), Narayan ve Popp (2010) birim kok testleri, yapisal kirilmayr modellerken
kukla degisken kullanmalarindan dolay1r kirilmanin ani gergeklesmesine neden
olmaktadir. Yapisal kirtlmanin keskin bir bi¢imde belirlenmesi, kirilmanin dogal yapisini
yani yumusak gerceklesme siirecinin kaybolmasina neden olmaktadir. Calismada, zaman
serilerindeki olas1t yapisal kirilmalarin dogal siirecinin elde edilmesi i¢in fourier
yaklagimina dayali Becker, vd., (2016), Enders ve Lee (2012a, 2012b) ve Rodrigues ve
Taylor (2012) birim kok test calismalarina yer verilmistir. Caligmada yer alan modellere
ait fourier yaklasimina dayali birim kok test sonuglari sirasiyla Tablo 4.7, Tablo 4.8 ve
Tablo 4.9’da yer almaktadir. Bu sonuglara gore, modelde yer alan degiskenlere ait fourier
birim kok sekilsel gdsterimi ise, sirastyla Sekil 4.1, Sekil 4.2 ve Sekil 4.3° de yer
almaktadir.

Model 1°de yer alan degiskenlere ait fourier birim kok test sonuclarin1 gosteren
Tablo 4.7 incelendiginde, enflasyon degiskeninin hem sabitli modelde hem de sabitli ve
trendli modelde KPSS testine gore, degisken kirilan deterministik fonksiyon etrafinda
duragandir. Faiz orani degiskenine ait fourier birim kok sonuglarina gore, faiz oranin
biitiin test istatistiklerine gore duragan olmadigi goriilmektedir. Déviz kuru degiskenine
ait fourier birim kok test sonuclarina gore, doviz kuru degiskeni hem ADF hem de KPSS
test istatistiklerine gore, hem sabitli modelde hem de sabitli ve trendli modelde kirillan
deterministik fonksiyon etrafinda duragandir. Petrol fiyatina ait fourier birim kok
testlerinden ADF testine gore, degisken sabitli modelde duragan iken, sabitli ve trendli

modelde duragan degildir. Fourier birim kok testlerinden bir digeri olan KPSS testine
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gore ise, hem sabitli modelde hem de sabitli ve trendli modelde degisken kirilan

deterministik fonksiyon etrafinda duragandir.

Tablo 4.7. Fourier Birim Kok Test Sonuglar1 (Model 1)

Degisken Yoéntem Sabitli Sabitli ve Trendli

Test ist. Fourier Kritik Test ist. Fourier Kritik

Sayisi Deger Sayisi Deger

Enf Fourier -1.36 5 -3.58 -3.728 1 -4.95
ADF -2.93 -4.35

Fourier -0.929 5 -3.75

LM -3.11

Fourier -1.484 5 -2.88 -1.588 5 -3.79

GLS -2.20 -3.14

Fourier 0.046 1 0.26 0.011 1 0.07

KPSS 0.17 0.05

Faiz Fourier -2.498 4 -3.64 -3.500 1 -4.95
ADF -2.97 -4.35

Fourier -3.421 1 -4.69

LM -4.10

Fourier 0.016 5 -2.88 -3.556 1 -4.77

GLS -2.20 -4.17

Fourier 1.754* 1 0.26 0.116* 1 0.07

KPSS 0.17 0.05

Lnkur Fourier -3.478** 4 -3.64 -3.734** 4 -4.29
ADF -2.97 -3.65

Fourier -1.112 4 -3.85

LM -3.18

Fourier -3.003 1 -3.91 -3.048 1 -4.77

GLS -3.29 -4.17

Fourier 0.040 4 0.72 0.010 4 0.21

KPSS 0.45 0.14

Lnpetrol Fourier -3.818* 2 -3.97 -3.790 2 -4.69
ADF -3.27 -4.05

Fourier -3.137 1 -4.69

LM -4.10

Fourier -2.241 3 -3.13 -2.936 1 -4.77

GLS -2.35 -4.17

Fourier 0.041 2 0.66 0.025 2 0.20

KPSS 0.41 0.13

Not (A): Fourier ADF (Enders ve Lee, 2012a), Fourier LM (Enders ve Lee, 2012b), Fourier GLS (Rodrigues ve Taylor, 2012), Fourier KPSS (Becker,
Enders ve Lee, 2006) ve *, ** sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Model 2’de yer alan degiskenlere ait fourier birim kok test sonuglar1 Tablo 4.8’de

yer almaktadir. Buna gore, sanayi tiretim endeksi, dis ticaret hacmi ve igsizlik oran1 hem

sabitli modelde hem de sabitli ve trendli modelde KPSS testine gore, kirilan deterministik

etrafinda degiskenler duragandir. Model bir baska degiskeni olan petrol fiyatina ait

fourier birim kok testlerinden ADF testine gore, degisken sabitli modelde duragan iken,

sabitli ve trendli modelde duragan degildir. Bir baska fourier birim kok testlerinden KPSS

testine gore ise, hem sabitli modelde hem de sabitli ve trendli modelde degisken kirilan

deterministik fonksiyon etrafinda duragandir.

Tablo 4.8. Fourier Birim Kok Test Sonuglart (Model 2)

Degisken Yontem )
Test Ist.
Lnsiie Fourier ADF -0.272
Fourier LM
Fourier GLS 0.439

Fourier KPSS 0.152

Lnpetrol  Fourier ADF -3.818*
Fourier LM
Fourier GLS -2.241

Fourier KPSS 0.041

Lndis Fourier ADF -1.804
Fourier LM
Fourier GLS -2.20

Fourier KPSS 0.190

Lnissiz Fourier ADF -2.266
Fourier LM
Fourier GLS -2.818

Fourier KPSS 0.306

Sabitli
Fourier
Sayisi

4

1

2

Kritik Deger

-3.64
-2.97

-2.93
-2.25
0.26
0.17
-3.97
-3.27

-3.13
-2.35
0.66
0.41
-3.64
-2.97

-2.93
-2.25
0.26
0.17
-3.97
-3.27

-3.91
-3.29
0.66
0.41

Test ist.

-2.975

-1.775

-2.104

0.006

-3.790

-3.137

-2.936

0.025

-3.041

-1.800

-2.230

0.028

-2.060

-2.209

-2.625

0.023

Sabitli ve Trendli

Fourier

Sayisi
4

4

4

1

Kritik Deger

-4.29
-3.65
-3.85
-3.18
477
-4.17
0.20
0.13
-4.69
-4.05
-4.69
-4.10
477
-4.17
0.20
0.13
-4.95
-4.35
-3.85
-3.18
-4.27
-3.64
0.07
0.05
-4.69
-4.05
-3.98
-3.31
-4.27
-3.64
0.07
0.05

Not (A): Fourier ADF (Enders ve Lee, 2012a), Fourier LM (Enders ve Lee, 2012b), Fourier GLS (Rodrigues ve Taylor, 2012), Fourier KPSS (Becker,
Enders ve Lee, 2006) ve *, ** sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Model 3’de yer alan degiskenlere ait fourier birim kok test sonuglart Tablo 4.9°da
yer almaktadir. Cari islemler dengesinin gayri safi yurti¢i hasilaya oranmi gosteren
Ca/gdp degiskeni sabitli modelde hem ADF hem de KPSS testine gore kirilan
deterministik fonksiyon etrafinda duragandir. Ayrica degiskenin sabitli ve trendli
modelde KPSS testine gore de degisken duragandir. Net dig borcun gayri safi yurtici
hasilaya oranini gosteren degiskene ait fourier KPSS test sonucuna gore, degisken hem
sabitli modelde hem de sabitli ve trendli modelde kirilan deterministik fonksiyon
etrafinda duragandir. D6viz kuru degiskenine ait fourier birim kok test sonuglarina gore,
doviz kuru degiskeni hem ADF hem de KPSS test istatistiklerine gore, hem sabitli
modelde hem de sabitli ve trendli modelde kirillan deterministik fonksiyon etrafinda
duragandir. Petrol fiyatina ait fourier birim kok testlerinden ADF testine gore, degisken
sabitli modelde duragan iken, sabitli ve trendli modelde duragan degildir. Fourier birim
kok testlerinden bir digeri olan KPSS testine gore ise, hem sabitli modelde hem de sabitli

ve trendli modelde degisken kirilan deterministik fonksiyon etrafinda duragandir.

Tablo 4.9. Fourier Birim Kok Test Sonuglar1 (Model 3)

Degisken Yontem Sabitli Sabitli ve Trendli

Test ist. Fourier Kritik Test ist. Fourier Kritik

Sayisi Deger Sayisi Deger

Cid Fourier -3.305** 3 -3.77 -3.837 1 -4.95
ADF -3.07 -4.35

Fourier -1.552 3 -3.98

LM -3.31

Fourier -2.536 1 -3.91 -2.595 3 -4.04

GLS -3.29 -3.36

Fourier 0.026 3 0.71 0.008 1 0.07

KPSS 0.44 0.05

Lnborg Fourier -2.459 2 -3.97 -2.427 2 -4.69
ADF -3.27 -4.05

Fourier -2.399 1 -4.69

LM -4.10

Fourier -1.928 2 -3.29 -3.036 1 -4.77

GLS -2.60 -4.17

Fourier 0.037 2 0.66 0.038 2 0.20

KPSS 0.41 0.13

Lnkur Fourier -3.478*%* 4 -3.64 -3.734** 4 -4.29
ADF -2.97 -3.65

Fourier -1.112 4 -3.85

LM -3.18

Fourier -3.003 1 -3.91 -3.048 1 -4.77

GLS -3.29 -4.17

Fourier 0.040 4 0.72 0.010 4 0.21

KPSS 0.45 0.14

Lnpetrol Fourier -3.818* 2 -3.97 -3.790 2 -4.69
ADF -3.27 -4.05

Fourier -3.137 1 -4.69

LM -4.10

Fourier -2.241 3 -3.13 -2.936 1 -4.77

GLS -2.35 -4.17

Fourier 0.041 2 0.66 0.025 2 0.20

KPSS 0.41 0.13

Not: Fourier ADF (Enders ve Lee, 2012a), Fourier LM (Enders ve Lee, 2012b), Fourier GLS (Rodrigues ve Taylor, 2012), Fourier KPSS (Becker,
Enders ve Lee, 2006) ve *, ** sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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4.2. Esbiitiinlesme Test Sonuclar:

Calismada zaman serisi degiskenlerine ait geleneksel ve kirilmali birim kok
testleri kullanilarak duraganlik analizleri yapildiktan sonra bu zaman serileri arasinda
uzun donem iligkinin olup olmadigim1 belirleyen esbiitiinlesme testi uygulanmistir.
Zaman serilerinin yapisal kirilma icermesi ve yapisal kirilmali birim kok testlerine gore
duragan olmamasi yapisal kirilmay1 dikkate alan esbiitiinlesme test teknigi kullanilmasi
gerekliligine isaret etmektedir. Ayni birim kok testlerinde oldugu gibi esbiitiinlesme
testinde de yapisal kirilmanin g6z ardi edilmesi degiskenler arasindaki iliskinin yanlis
belirlenmesine neden olacaktir. Bu nedenden dolay1 ¢alismada, yapisal kirilmay1 dikkate
alan, Gregory ve Hansen (1996), Westerlund ve Edgerton (2006), Arai ve Kurozumi
(2007) ve Hatemi-j (2008) esbiitiinlesme testleri kullanilmigtir. Calismada yer alan
modeller i¢in yapisal kirilmay1 dikkate alan esbiitiinlesme test sonuglari sirastyla Tablo

4.10, Tablo 4.11 ve Tablo 4.12°de yer almaktadir.
Tablo 4.10. Yapisal Kirtlmay1 Dikkate Alan Esbiitiinlesme Test Sonuclart (Model 1)

Diizeyde Kirilma Rejimde Kirllma
Yontem Test Test ist.  Kirilma %1 %5 Test Test Kirilma %1 %5
Tarih(ler)i Ist. Tarih(ler)i
G&H ADF -5.793* 2002Q1 -5.77 -5.28 ADF -4.88 2001Q3 -6.51 -6.00
Z, -8.381* 2001Q3 -5.77 -5.28 Z, -8.46* 2001Q4 -6.51 -6.00
Zy -72.10* 2001Q3 -63.6 -53.5 Zy -76.1**  2001Q4 -80.15 -68.94
W&E Ti -5.189* 2003Q1 -2.75 Ti -5.51* 2003Q1 -2.75
Fi -38.19* 2003Q1 -15.0 Fi -42.49*  2003Q1 -15.0
A&K KPSS  0.183**  2001Q3 0226 0.132 KPSS  0.177* 2001Q3 0220 0.128
Kesim  0.09 Kesim 0,09
Hatemi-j ADF -10.54*  2001Q3- -7.833 -7.352
2007Q4
Z, -8.48* 2001Q4- -7.833 -7.352
2004Q2
Zy -76.25 2001Q4- -1185 -104.8
2004Q2

Not: G&H: Gregory ve Hansen (1996), W&E: Westerlund ve Edgerton (2006), A&K: Arai ve Kurozumi (2007), Hatemi-j: Hatemi-j (2008)
caligmalarimi * ve ** %1, %35 anlamhilik diizeyini gostermektedir. W&E testine ait kritik deger %10 anlamlilik diizeyini gstermektedir. Model, Enf
Faiz Lnkur Lnpetrol seklinde olusturulmustur.

Model 1’°de yer alan degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskisinin s6z konusu
olup olmadigina yonelik yapilan esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 4.10°da yer
almaktadir. Tabloya gore, enflasyon orani, faiz orani, doviz kuru ve petrol fiyat1 arasinda
genel olarak bakildiginda, bu degiskenler arasinda uzun donem bir iliski s6z konusu
oldugu goriilmektedir. Tablo detayli bir sekilde incelendiginde, diizeyde kirilmaya izin
veren testlerden KPSS testi harig, diger test sonuglarina gore, degiskenler arasinda bir

kirilma ile birlikte uzun donemli bir iligki bulunmaktadir. Test sonuclarinda bu
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esbiitiinlesme iliskisindeki kirilma tarihleri ADF testine gore, 2002Q1, Z, ve Z,testlerine
gore 2001Q3, Ti ve Fi testilerine gore ise, 2003Q1 olarak tespit edilmistir. Yapisal kirilma
izin veren esbiitiinlesme testlerinden rejimde kirilmaya izin veren hem tek kirilmali hem
de iki kirilmali test sonuglarina gore, modelde yer alan degiskenler arasinda uzun dénemli
bir iliski bulunmaktadir. Bu testlerden rejimde tek kirilmaya izin veren Z,ve Z, testlerine
gore, 2001Q4, Ti ve Fi testlerine gore, 2003Q1, rejimde iki kirilmaya izin veren ADF
testine gore 2001Q3, 2007Q4, Z, testine gore, 2001Q4, 2004Q2 tarihli rejimde kirilma

ile degiskenler arasinda esbiitiinlesme bulunmaktadir.

Tablo 4.11. Yapisal Kirilmay:1 Dikkate Alan Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Model 2)
Diizeyde Kirilma Rejimde Kirllma

Yontem Test Test ist.  Kirllma %1 %5 Test Test ist.  Kirllma %1 %5
Tarih(ler)i Tarih(ler)i
G&H ADF -2.52 2006Q1 -5.77 -5.28 ADF -3.129 2009Q2 -6.51 -6.00
Z, -9.41* 201001 -5.77 -5.28 Z, -8.58* 2005Q2 -6.51 -6.00
Zg -83.1* 2010Q1 -63.6 -53.5 Zy -74.74**  2005Q2 -80.15 -68.94
W&E Ti -5.14* 2006Q1 -2.75 Ti -1.64 2014Q2 -2.75
Fi -96.5* 2006Q1 -15.0 Fi -14.35 2014Q2 -15.0
A&K KPSS  0.115**  2008Q1 0.161  0.106 KPSS  0.193* 2008Q3 0.104  0.068
Kesim  0.45 Kesim  0.48
Hatemi-j ADF -4.811 2007Q2- -7.83 -7.35
2012Q4
Z, -11.55* 2006Q4- -7.83 -7.35
2012Q2
Zy -111.8**  2005Q2- -1185 -104.8
2012Q2

Not: G&H: Gregory ve Hansen (1996), W&E: Westerlund ve Edgerton (2006), A&K: Arai ve Kurozumi (2007), Hatemi-j: Hatemi-j (2008)
caligmalarmi * ve ** %], %5 anlamhlik diizeyini gostermektedir. W&E testine ait kritik deger %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Model,
Insiie Inpetrol Intdis Inissiz seklinde olusturulmustur.

Model 2’de yer alan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin varligina

yonelik yapilan test sonuglar1 Tablo 4.11°de yer almaktadir. Tablo 4.11 incelendiginde,

diizeyde tek kirilmaya izin veren Z,,Z,, Ti ve Fi testlerine gore degiskenler arasinda

esbiitiinlesme bulunmaktadir. Degiskenler arasindaki bu esbiitiinlesme iliskisi Z, ve Z,

testlerine gore, 2010Q1, Ti ve Fi testlerine gore ise, 2006Q1 tarihli diizeyde tek kirilma
ile gergceklesmektedir. Modelin yapisal kirilmaya izin verene esbiitiinlesme testlerinden
rejimde tek ve iki kirilmaya izin veren test sonuclarina gore, modelde yer alan degiskenler

arasinda uzun donemli bir iligski s6z konusudur. Bu test sonuglarini detaylandiracak

Z, test sonuglarma gore, 2005Q2 tarihli

olursak, rejimde tek kirilmaya izin veren Z,,Z,

rejimde tek kirilma ile degiskenler arasinda esbiitiinlesik bir iliski bulunmaktadir. Diger
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taraftan, rejimde iki kirilmaya izin veren Hatemi-j tarafindan onerilen Z,testine gore

2006Q4, 2012Q2,Z, testine gore ise, 2005Q2, 2012Q2 tarihli rejimde iki kirilma ile

degiskenler arasinda uzun dénem bir iliski bulunmaktadir.

Tablo 4.12. Yapisal Kirllmay:1 Dikkate Alan Esbiitiinlesme Test Sonuglar1 (Model 3)

Diiz'eyde Kirilma Rejimde Kirllma
Yontem Test Test Ist.  Kirllma %1 %5 Test Test Kirilma %1 %5
Tarih(ler)i Ist. Tarih(ler)i
G&H ADF -3.522 2010Q3 -5.77 -5.28 ADF -4.255 2006Q3 -6.51 -6.00
Z, -14.63* 2011Q1 -5.77 -5.28 Z, -12.09*  2016Q1 -6.51 -6.00
Z, -182.4* 2005Q3 -63.6 -53.5 Zy -160.8*  2016Q1 -80.15 -68.94
W&E Ti -3.23* 2011Q1 -2.75 Ti -3.81* 2001Q4 -2.75
Fi -37.21* 2011Q1 -15.0 Fi -51.21*  2001Q4 -15.0
A&K KPSS  0.171** 2011Q2 0.192  0.118 KPSS  0.075 2011Q1 0.192 0.118
Kesim  0.63 Kesim  0.62
Hatemi-j ADF -5.27 2004Q3- -7.833  -7.352
2009Q3
Z, -12.06*  2001Q3- -7.833  -7.352
2014Q2
Zy -157.8*  2001Q3- -1185 -104.8
2014Q2

Not: G&H: Gregory ve Hansen (1996), W&E: Westerlund ve Edgerton (2006), A&K: Arai ve Kurozumi (2007), Hatemi-j: Hatemi-j (2008)
caligmalarimi * ve ** %], %5 anlamhilik diizeyini gostermektedir. W&E testine ait kritik deger %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Model,
Inborg cid Inkur Inpetrol seklinde olusturulmustur.

Model 3°de yer alan degiskenler arasindaki iliskinin s6z konusu olup olmadigini

tespit etmek i¢in yapilan yapisal kirilmaya izin veren esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo

4.12°de yer almaktadir. Tabloya gore, diizeyde tek kirilmaya izin Z, testine gore, 2005Q3

Z,, Ti ve Fi testlerine gore ise, 2011Q1 tarihli diizeyde yapisal kirilma ile degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligki s6z konusudur. Rejimde tek yapisal kirilmaya izin veren
esbiitiinlesme test sonuglarim inceledigimizde, degiskenler arasinda Z,ve Z,testlerine
gore, 2016Q1, Ti ve Fi testlerine gore ise, 2001Q4 tarihli rejimde yapisal kirilma ile
esbiitiinlesme iligkisi bulunmaktadir. Rejimde iki kirilmaya izin veren Z,veZ, testlerine

gore, 2001Q3, 2014Q2 tarihli rejimde iki yapisal kirilma ile degiskenlerin esbiitiinlesik
oldugu sonucuna ulasilmistir.
4.3. Nedensellik Test Sonuclari

(Calismada kullanilan modellere ait esbiitiinlesme test sonuglarina gére modellerde
yer alan degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski bulunmaktadir. Bu uzun dénem
iligkinin belirlenmesinin ardindan, modellerde yer alan degiskenler arasindaki

nedensellik iligkisinin incelenmesi i¢in ¢calismanin bu agsamasinda Granger (1969), Toda
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ve Yamamoto (1995), Hacker ve Hatemi-j (2006), Enders ve Jones (2016) ve Nazlioglu,
vd. (2016) ¢alismalarina yer verilecektir. Bu kapsamda, modellerde yer alan degiskenlere
ait nedensellik test sonuglar1 sirasiyla Tablo 4.13, Tablo 4.14 ve Tablo 4.15’de yer
almaktadir.

Tablo 4.13 incelendiginde, model 1°de yer alan degiskenlerden enflasyon orani
ile faiz oran1 arasinda iki yonlii nedensellik bulunmaktadir. Bu nedensellik iliskisinin faiz
oranindan enflasyon oranina dogru daha giiglii oldugu goriilmektedir. Enflasyon orani ile
doviz kuru arasindaki nedensellik iligkisine ait test istatistikleri sonucuna gore, enflasyon
oranindan doviz kuruna yonelik ¢ok giiclii bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Ancak
doviz kurundan enflasyon oranina dogru nedensellik iliskisi bulunmamaktadir. Diger
taraftan, petrol fiyati ile enflasyon orani arasindaki nedensellik iligskisinde beklenildigi
gibi petrol fiyatindan enflasyon oranina dogru nedensellik bulunmaktadir. Faiz orani ile
doviz kuru arasindaki nedensellik iliskine yonelik test istatistik sonuglarina baktigimizda,
faiz oranindan doviz kuruna dogru nedensellik iliskisi bulunurken, déviz kurundan faiz
oranina dogru nedensellik iligkisi bulunmamaktadir. Ancak model 1’de yer alan diger
degiskenlerden doviz kuru ve faiz oraninin petrol fiyati ile olan nedensellik iliskilerinin
beklenti dogrultusunda gerceklestigi goriilmektedir. Petrol fiyatindan hem faiz oranina
hem de doviz kuruna yonelik nedensellik bulunmaktadir.

Model 2°de yer alan degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin gosteren Tablo
4.14’e baktigimizda, petrol fiyatindan sanayi iiretim endeksine yonelik giiglii bir
nedensellik bulunmaktadir. Diger taraftan sanayi liretim endeksinden dis ticaret hacmine
dogru nispeten zayif bir tek yonlii nedensellik iligkisi bulunurken, dis ticaret hacminden
sanayi iretim endeksine dogru nedensellik iligkisi bulunmamaktadir. Ancak sanayi
tiretim endeksi ile issizlik orami arasinda giiclii bir iki yonlii nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. Petrol fiyati ile dis ticaret hacmi arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi
bulunmazken, petrol fiyati ile issizlik orani arasinda nedensellik iligkisi bulunmaktadir.
Son olarak, dis ticaret hacmi ile issizlik orani arasindaki nedensellik iliskisini
inceledigimizde, dis ticaret hacminden igsizlik oranina dogru nedensellik iligkisi
bulunmazken, issizlik oranindan dis ticaret hacmine dogru c¢ok giiclii bir nedensellik

iliskisi bulunmaktadir.
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Tablo 4.13.Nedensellik Test Sonuglar1 (Model 1)

Degisken p k Wald
Enf => Faiz
Standard Granger Nedensellik 1 0 2.97***
Toda&Yamamoto 2 0 0.359
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 1 2.543
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 0.467
Faiz => Enf
Standard Granger Nedensellik 1 0 31.489*
Toda&Yamamoto 2 0 0.217
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 1 5.552**
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 0.335
Enf =>Lnkur
Standard Granger Nedensellik 3 0 11.204**
Toda&Yamamoto 2 0 11.066*
Fourier Standard Granger Nedensellik 3 2 10.748**
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 8.786**
Lnkur => Enf
Standard Granger Nedensellik 3 0 4.382
Toda&Yamamoto 2 0 1.041
Fourier Standard Granger Nedensellik 3 2 4.433
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 2.166
Lnpetrol => Enf
Standard Granger Nedensellik 1 0 10.208*
Toda&Yamamoto 2 0 3.413
Fourier Standard Granger Nedensellik 3 2 6.46***
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 1.479

Ki-Kare
p Degeri

0,084
0,836
0,117
0,792

0,000
0,897
0,018
0,846

0,011
0.004
0,013
0,012

0,223
0,594
0,218
0,339

0,001
0,182
0,091
0,477

Bootstrap
p Degeri

0,095
0,836
0,126
0,768

0,000
0,896
0,020
0,845

0,018
0,007
0,025
0,013

0,267
0,562
0,227
0,338

0,005
0,187
0,092
0,452

Degisken p k Wald
Faiz =>Lnkur

Standard Granger Nedensellik 1 0 3.798**
Toda&Yamamoto 2 0 0.327
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 1 1.320
Fourier Toda&Yamamoto 2 3 0.494

Lnkur => Faiz
Standard Granger Nedensellik 1 0 1.265
Toda&Yamamoto 2 0 1.157
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 1 1.241
Fourier Toda&Yamamoto 2 3 1.801
Lnpetrol => Lnkur

Standard Granger Nedensellik 1 0 8.427*
Toda&Yamamoto 2 0 0.812

Fourier Standard Granger Nedensellik 1 2 7.291*
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 0.837

Lnpetrol => Faiz

Standard Granger Nedensellik 1 0 5.496**
Toda&Yamamoto 2 0 0.957

Fourier Standard Granger Nedensellik 1 1 4.811**
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 3.857

Not: Lnoil => Inf= petrol fiyat1 enflasyonun nedeni degildir hipotezini, *, ** ,*** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamhlik diizeyini gostermektedir.
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Ki-Kare
p Degeri

0,051
0,849
0,251
0,781

0,261
0,561
0,265
0,406

0,004
0,666
0,007
0,658

0,019
0,620
0,028
0,145

Bootstrap
p Degeri

0,053
0,862
0,239
0,764

0,242
0,554
0,286
0,404

0,005
0,668
0,008
0,647

0,020
0,582
0,030
0,149



Tablo 4.14. Nedensellik Test Sonuglar1 (Model 2)

Degisken p k Wald Ki-Kare Bootstrap Degisken p k Wald Ki-Kare Bootstrap
p Degeri p Degeri p Degeri p Degeri
Lnpetrol => Indis Lnpetrol => Inissiz
Standard Granger Nedensellik 5 0 1.790 0,877 0,742 Standard Granger Nedensellik 1 0 9.526* 0,002 0,008
Toda&Yamamoto 2 0 0.509 0,775 0,722 Toda&Yamamoto 2 0 1.265 0,531 0,519
Fourier Standard Granger Nedensellik 5 3 4.354 0,500 0,468 Fourier Standard Granger Nedensellik 1 2 15.28* 0,000 0,001
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 0.291 0,865 0,832 Fourier Toda&Yamamoto 2 2 1.442 0,486 0,436
Lnpetrol => Insiie Lnissiz => Insiie
Standard Granger Nedensellik 1 0 6.581* 0,010 0,017 Standard Granger Nedensellik 1 0 14.872* 0,000 0,000
Toda&Yamamoto 2 0 2.979 0,225 0,239 Toda&Yamamoto 2 0 0.470 0,790 0,797
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 2 10.158* 0,001 0,002 Fourier Standard Granger Nedensellik 1 2 14.079* 0,000 0,000
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 5.347** 0,069 0,081 Fourier Toda&Yamamoto 2 1 1.179 0,554 0,498
Lnsiie=> Indis Lndis => Inissiz
Standard Granger Nedensellik 5 0 1.662 0,894 0,746 Standard Granger Nedensellik 5 0 0.607 0,988 0,951
Toda&Yamamoto 2 0 0.632 0,729 0,666 Toda&Yamamoto 4 0 0.607 0,962 0,890
Fourier Standard Granger Nedensellik 5 3 0.894 0,971 0,913 Fourier Standard Granger Nedensellik 5 2 3.073 0,689 0,577
Fourier Toda&Yamamoto 4 1 9.16*** 0,057 0,115 Fourier Toda&Yamamoto 4 2 2.605 0,626 0,562
Lndis => Insiie Lnissiz => Indig
Standard Granger Nedensellik 5 0 5.568 0,351 0,347 Standard Granger Nedensellik 5 0 35.98* 0,000 0,005
Toda&Yamamoto 2 0 4.173 0,124 0,139 Toda&Yamamoto 4 0 35.84* 0,000 0,003
Fourier Standard Granger Nedensellik 5 3 8.339 0,139 0,190 Fourier Standard Granger Nedensellik 5 2 38.06* 0,000 0,006
Fourier Toda&Yamamoto 4 1 7.559 0,109 0,165 Fourier Toda&Yamamoto 4 2 27.06* 0,000 0,008
Lnsiie => Inigsiz
Standard Granger Nedensellik 1 0 15.195* 0,000 0,000
Toda&Yamamoto 2 0 1.034 0,596 0,572
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 2 15.251* 0,000 0,000
Fourier Toda&Yamamoto 2 1 0.753 0,686 0,627

Not: Lnip => Lnoil= sanayi iiretim endeksi petrol fiyatinin nedeni degildir hipotezini, *, ** sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Tablo 4.15. Nedensellik Test Sonuglar1 (Model 3)

Degisken p k Wald
Lnbor¢ => Cid
Standard Granger Nedensellik 5 0 8453
Toda&Yamamoto 2 0 1.339
Fourier Standard Granger Nedensellik 5 3 5435
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 1199
Cid => Lnbor¢
Standard Granger Nedensellik 5 0 10.96***
Toda&Yamamoto 2 0 7.839**
Fourier Standard Granger Nedensellik 5 3 10.44*%**
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 8.132**
Lnbor¢ => Inkur
Standard Granger Nedensellik 1 0 7.134*
Toda&Yamamoto 2 0 0.005
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 3 4.047**
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 0747
Lnkur => Inborg
Standard Granger Nedensellik 1 0 14518*
Toda&Yamamoto 2 0 1709
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 3 9987
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 1484
Lnpetrol => Lnkur
Standard Granger Nedensellik 1 0 8427
Toda&Yamamoto 2 0 0812
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 2 7.291*
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 0837

Ki-Kare
p Degeri

0,133
0,512
0,365
0,549

0,052
0,020
0,064
0,017

0,008
0,998
0,044
0,688

0,000
0,426
0,002
0,476

0,004
0,666
0,007
0,658

Bootstrap
p Degeri

0,145
0,500
0,386
0,564

0,064
0,014
0,073
0,022

0,011
0,998
0,043
0,677

0,000
0,424
0,003
0,492

0,005
0,662
0,010
0,647

Degisken p k Wald
Cid => Inkur
Standard Granger Nedensellik 3 0 8.28**
Toda&Yamamoto 2 0 6.92**
Fourier Standard Granger Nedensellik 3 3  7.95%
Fourier Toda&Yamamoto 2 3  6.72*
Lnkur => Cid
Standard Granger Nedensellik 3 0 11.25%
Toda&Yamamoto 2 0 2930
Fourier Standard Granger Nedensellik 3 3 12.14*
Fourier Toda&Yamamoto 2 3 2726
Lnpetrol => Inkur
Standard Granger Nedensellik 1 0 9597*
Toda&Yamamoto 2 0 0589
Fourier Standard Granger Nedensellik 1 3 11.358*
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 0129
Lnpetrol => Cid
Standard Granger Nedensellik 5 0 12.13**
Toda&Yamamoto 2 0 0880
Fourier Standard Granger Nedensellik 5 2 25.810*
Fourier Toda&Yamamoto 2 2 1316

Not: Lnoil => Lnexr= Petrol fiyat1 doviz krunun nedeni degildir hipotezini, *, ** sirastyla %1 ve %35 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

124

Ki-Kare
p Degeri

0,040
0,031
0,047
0,035

0,010
0,231
0,007
0,256

0,002
0,745
0,001
0,937

0,033
0,644
0,000
0,518

Bootstrap
p Degeri

0,058
0,026
0,060
0,042

0,019
0,243
0,012
0,270

0,004
0,702
0,001
0,914

0,043
0,664
0,000
0,565



Calismanin son modeli olan Model 3’¢e ait nedensellik test istatistikleri sonucunu
gosteren tablo 4.15°e gore, net dis bor¢ stokunun gayri safi yurtici hasila oranindan cari
islemler dengesinin gayri safi yurti¢i hasilaya oranina dogru nedensellik iligkisi
bulunmazken, cari islemler dengesinin gayri safi yurtici hasilaya oranindan net dis borg
stokunun gayri safi yurti¢i hasila oranina dogru cok giiclii bir nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. Net dis bor¢ stok orani ile doviz kuru arasindaki nedensellik iliskisine
yonelik yapilan test sonuglarina gore, bu iki degisken arasinda iki yonlii bir nedensellik
iligkisi bulunmaktadir. Cari islemler dengesinin gayri safi yurti¢i hasilaya orani ile doviz
kuru arasinda iki yonlii iligkinin bulundugu ve bu iliskide cari islemler dengesi oranindan
doviz kuruna, doviz kurundan cari islemler dengesi oranina gore daha giiclii iligki oldugu
goriilmektedir. Ote yandan petrol fiyatinin model 3’de yer alan degiskenlere yonelik
nedensellik iligkisine baktigimizda beklenildigi gibi kiiresel bir degisken olan petrol

fiyatinin diger degiskenlere dogru nedensellik iligkisi bulunmaktadir.
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SONUC

Enerji kavrami, gerek gelismis iilkeler i¢in gerekse gelismekte olan ya da az
gelismis iilkeler i¢in biiyiik 6nem arz eden bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Enerjiyi gelismis tilkeler kiiresel piyasadan en biiyiik pay1 alabilmesi, gelismekte olan ve
az gelismis llkeler iginse, oncelikle {ilke sanayilerini gelistirerek gelismis tlkelerle
kiiresel piyasada rekabet edebilmesi igin gerekli olan en Onemli kaynak olarak
gosterebiliriz. Kiiresel piyasanin her gegen giin gelismesi, biiyiimesi {ilkelerin pazar
paylarini arttirmada gerekli olan iiretim girdisi agisindan enerjiyi her gecen giin daha
onemli girdi bir konumuna getirmektedir. Enerji kavrami sadece iilkeler agisindan degil,
ayn1 zamanda insan ihtiyaglar1 bakimindan da her gecen giin 6nemini arttirmaktadir. Bu
durum, insanoglunun varolusundan itibaren gecerliligini korumaktadir.

Insanoglu varolusundan itibaren temel amaci hayatini siirdiirmek olmustur. Diinya
tizerinde yasayan canlilar icin nihai enerji kaynagi giines enerjisidir. Giines’in
yaymis oldugu enerji, bitkiler tarafindan alinip, fotosentez yapilarak besin zincirinin
temelini olusturur. Bu dogrultuda insanlar ilk 6nce bedenlerinin giinliik almas1 gereken
enerji miktarin1 karsilamak icin yeteri kadar yiyecek ve su gereksinimi karsilama
egiliminde olmuslardir. Insanoglunun yerlesik hayata gegmesiyle birlikte giinliik hayatini
gelistirmesi, beraberinde yeni gereksinimlerin dogmasma neden olmustur. Ornegin
yerlesik hayata gecilmesinin ardindan, tarimsal faaliyette bulunabilmek i¢in ve
kendilerini yabani hayvanlardan korumak i¢in bir takim ara¢ ve gere¢ yapmaya ihtiyag
duymuslardir. Bu gelismeler insanoglunun enerji kaynagi olarak kullanmis oldugu enerji
tiirlerinin de degismesine neden olmustur. Ilk zamanlarda enerji kaynagi olarak odunun
kullanilmasi 1700’lerin basinda yerini komiire birakmistir. Sanayi devrimi ile birlikte
enerji kaynaginin kullanimi giinliik yagam ile birlikte sanayide kullanilmaya baglanmistir.
Enerji kaynaginin sanayide kullanilmaya baslanmasi, elektrigin kesfedilmesi ile birlikte
sanayide kullanilan arag ve gereclerin degismesine neden olmustur. Ornegin fabrikalarda
kullanilan buharli makinelerin yerine daha kii¢iik boyutta elektrikli motorlar kullanilmaya
baslanmustir.

Petrol yataklarimin bulunmasi, hem insanoglunun giinliik yasaminin hem de
endiistriyel hayatinin tamamen degismesine neden olmustur. Otomobil endiistrisinin
temelinin atildig1 1800’lerin sonu 1900’lerin basindan itibaren petrol {iriinleri endiistrinin
temel hammadde kaynagi olmustur. Otomobil endiistrisinin gelismesiyle birlikte petrol

tirtinlerinin 6nemi ve bu enerji kaynagina sahip olma arzusu hem {ilkelerin hem de
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sirketlerin giderek artmaya baslamistir. Petrol piyasasinda bulunan sirketlerin birbirleri
ile rekabet icerisine olmasi, beraberinde fiyat ve piyasaya hakim olma savasinin
baslamasina neden olmustur. Bu rekabet savasinin ilk somut 6rneklerinden olan Sherman
Act antitrost yasasi ile birlikte Standard Oil sirketinin faaliyetine son verilmistir. Bu yasa
ile birlikte yedi kiz kardesler adi verilen giiniimiizde biiyiik giice sahip olan petrol
sirketlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.

Petrol piyasasinda yasanan fiyat ve piyasaya hakim olma savaslari ayn1 zamanda
sirketlerin politikalarini da etkilemistir. Baz1 sirketler birleserek rakiplerinin pazar payini
ele gecirme amaciyla, bazi sirketler de rakiplerinin olmadig1 yeni piyasalara hakim olma
amaciyla politikalarinda baz1 degisikliklere gitmislerdir. Petrol piyasasinda yer edinmek
sadece sirketlerin politikalarinda degisiklige neden olmamistir. Ayni zamanda bu piyasa
icerisinde yer alan iilkelerin de politikalarmin degismesine neden olmustur. Ulkeler de
ayni petrol sirketleri gibi birlikte hareket etmek i¢in tegkilatlar kurmuslardir. Bu teskilata
en iyi 6rnek OPEC olarak verebiliriz. Ulkelerin tek baslarina elde edemeyecegi bazi
hedefleri teskilatlanmanin beraberinde getirmis oldugu birlikte hareket etme avantaji ile
ulagsmislardir. Bu hedeflerden en biiyiigii olarak, 1973’de Arap iilkelerinin Israil
Devleti’ne karsilik olarak baslatmis olduklar1 ve bu iilkelerin petrolii bir silah olarak
kullanmis olduklari, 1973 Petrol Krizi’ni 6rnek olarak gosterebiliriz.

1973 Petrol Krizi’nin beraberinde getirmis oldugu petrol fiyat artisi, petrol ihrag
eden iilkelerde gelir artisina yol agarken, petrol ithal eden iilkelerde maliyet artigina neden
olmustur. Ulkelerin yasamis oldugu maliyet artis1 kiiresel olarak biitiin iilkeleri
etkilemistir. Bu kiiresel olumsuz etki durumu, 1980°deki Iran rejim degisikliginin
getirmis oldugu petrol arz eksikligi nedeniyle tekrar yasanmistir. Daha sonraki siiregte
OPEC iiyelerinin birbirleri arasinda ve OPEC {iyesi olmayan {ilkeler ile rekabet igerisine
girmeleri petrol fiyatlarinda tekrardan uzun siireli bir dalgalanmaya ve kiiresel olarak
biitiin iilkelerin etkilenmesine neden olmustur. Yillarin gegmesiyle birlikte kiiresellesme
olgusu, lilkeler agisindan daha fazla hissedilmeye baslamistir. Bu durum da petrol
piyasasinda petrol arz ve talebine yonelik herhangi bir olumlu ya da olumsuz etkisinin,
kiiresel olarak biitiin diinyada daha hizli bir sekilde etkilenmesine neden olmustur. 90’
yillarin basindaki Korfez Savasi ve sonundaki Asya Finansal Krizi petrol piyasasini ve
kiiresel piyasay1 etkileyen bir diger 6nemli gelismeler olarak gosterebiliriz.

Calismada kullanilan veri setinin baslangi¢ yili olan 2000 yilina geldigimizde,

ABD’de yasanan 11 Eyliil saldiris1 ele alinan donemde petrol piyasasini etkileyen ilk
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onemli olay olarak gosterebiliriz. ABD’de yasanan bu gelismenin ardindan 2003 yilinda
giiniimiiziin 6nemli iilkeleri konumuna gelen Cin ve Hindistan ekonomisinin gelismesi
ile beraber petrol talebinin 6nemli 6l¢lide artmasina neden olmustur. Bu petrol talep artisi,
ABD dolarindaki zayiflama ile birlikte petrol fiyatinin Kiiresel Finansal Kriz olarak
adlandirilan krize kadar artmasina neden olmustur. 2008 yilinin son ¢eyreginde ABD’de
baslayan ve daha sonra kiiresel bir krize donlisen Mortgage Krizi petrol fiyatlarinin yari
yariya diismesine neden olmustur. Mortgage krizinin kiiresel piyasalara yansimasi ve
kiiresel krize doniismesi diinya ticaretini olumsuz etkilemis ve bu etki 2010 yilina kadar
devam etmistir. Ardindan gelen Arap Bahari ile petrol piyasasi olumsuz etkileyen ve fiyat
dalgalanmalarina yol agan bir bagka 6nemli olay olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Goriildugii gibi, petrol yataklarinin bulunmasindan itibaren gegen siirede birgok
onemli olaylar yasanmis ve bu olaylarin sonucunda petrol piyasasinda Onemli
dalgalanmalar yasanmistir. Bu dalgalanmalar, gerek petrol ihra¢ eden {ilkelerin
ekonomilerini, gerekse petrol ithal eden iilkelerin ekonomilerini 6nemli oranda
etkilemistir. Petrol fiyatinin artmasi, petrol ihrag eden iilkelerin kamu gelirinin artmasina
yol agarken, petrol ithal eden iilkelerde 6zellikle yiiksek oranda petrole bagimli tilkelerde
ise bliylik oranda kamu giderini arttirmaktadir. Bu durum, petrol ithal eden iilkemiz gibi
gelismekte olan ve gelismis lilkelerin petrol piyasasindaki yasanan fiyat hareketlerini
daha yakindan izlenmesini ve en iyi sekilde analiz edilmesini gerektirmektedir. Bu
baglamda, g¢aligmanin amaci petrol fiyatinlarindaki dalgalanmalar ile Tiirkiye 'nin
makroekonomik gostergeleri arasindaki iligkiyi incelemektir.

Bu amac¢ kapsaminda, calismamizda ii¢ farkli model ele alinmistir. Bunlardan
ilkinde, enflasyon orani, faiz orani, doviz kuru ve petrol fiyati arasindaki iliski,
ikincisinde ise, sanayi liretim endeksi, dig ticaret hacmi, issizlik orani ve petrol fiyati
arasindaki iligki incelenmistir. Son modelde ise, cari islemler dengesinin gayri safi yurtigi
hasilaya orani, net dig bor¢ stokunun gayri safi yurti¢i hasilaya orani, déviz kuru ve petrol
fiyat1 arasindaki iliski incelenmistir. Bu amag¢ dogrultusunda, 6ncelikli olarak serilerin
duraganlik dereceleri geleneksel birim kok testleri ile incelendikten sonra, yapisal
kirilmaya izin veren birim kok testleri ve yeni bir yaklagim olan fourier birim kok testleri
ile incelenmistir. Serilerin duraganlik derecelerinin belirlenmesinin ardindan, modellerde
yer alan degiskenler arasindaki uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigina yonelik
modellere yapisal kirilmaya izin veren esbiitiinlesme test istatistikleri uygulanmstir.

Modellerde yer alan degiskenlerin uzun dénem iligkilerinin belirlenmesinin ardindan,
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modelde yer alan degiskenlere ait standart nedensellik test istatistigiyle birlikte yeni
yaklasim olan fourier nedensellik test istatistikleri yardimiyla degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisi incelenmistir.

Geleneksel birim kok testleri serilerdeki yapisal kirilmayir goz ardi ettigi i¢in
modellere yonelik yapilan testlerden elde edilen bulgular yapisal kirilmaya izin veren
birim kok test sonuglarindan baslayarak degerlendirilecektir. Model 1°de yer alan ve para
politikasiyla ilgili degiskenlerden enflasyon degiskenine ait sonuglara gére, 2001, 2003
2006 yilmin 6nemli bir yillar oldugu goriilmektedir. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi: (TCMB) tarafindan yayinlanan Yillik Faaliyet Raporu’na gore, 2001 yilinda
yasanan ekonomik krizin etkisiyle enflasyon yilsonunda yillik bazda %068,5 olarak
gerceklesmistir. 2001 Krizi’nin devam eden yillarda enflasyon iizerindeki etkileri giderek
yavaslamistir. Bu donemde 2003 yilinda gergeklesen enflasyon orani %18 iken, bu oran
2004 yili sonunda %9 seklinde gerceklesmistir. 2005 yilinda ise, 7,72 olan yillik
enflasyon orani yaklasik %24°lik yiiksek bir artis orani ile 2006 yilinda 9,65°e
yiikselmigtir. 2006 yilinin 6nemli bir yil olmasinin nedeni, sadece enerji, altin ve
islenmemis gida fiyatlarindaki artisin enflasyon oranini yiiksek hizda etkilemesi degil,
ayrica bu yil merkez bankasi oOrtiik enflasyon (2002-2005) hedeflemesinden agik
enflasyon hedeflemesine gecis yaptig1 yil olmasidir. TCMB acik enflasyon hedeflemesi
seffaflik, hesapverebilirlik ve ongiirtilebilirlik alanlar1 agisindan énemli bir adim olarak
goriilmektedir. Faiz oran1 degiskeni 2001 krizinin ardindan ekonominin toparlanmasiyla
birlikte hizli bir sekilde gerilemeye baslamistir. 2000 yilinda reeskont faiz oranit %60
diizeyinde iken, 2013 yilinin ikinci ¢eyreginde ilk defa tek haneli rakama inmistir. 2013
yilinin son ¢eyreginde tekrar ¢ift haneli rakama ulagsmis ve 2014 yilinin son ¢eyregine
kadar devam etmistir. Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerin en 6nemli makroekonomik
gostergelerinden bir tanesi de hi¢ siiphesiz doviz kurudur. Tirkiye’nin doviz kuru
degiskenine ait sonuclara gore, ¢cok fazla 6nemli donemlerin oldugu goriilmektedir.
Bunlari, 2001Q3-Q4, 2002Q1-Q4, 2005Q1, 2011Q1-Q4 siralamak miimkiin olacaktir.
2000 yilinin son g¢eyreginde bankacilik sisteminde likidite sorunundan kaynaklanan
finansal dalgalanmayla birlikte 2001 yilinin ilk ¢eyreginde yasanan krizin ekonomi
tizerindeki etkisi ile doviz kuru 2001 yili sonunda 2000 yilinin son g¢eyregine gore
yaklasik olarak 2 kat artmistir. Bu donemin bir diger 6nemi ise, merkez bankasinin 2001
krizden sonra piyasa arz ve talep kosullarina gore belirlenen dalgali kur rejimine gegis

yapmis olmasidir. Ayrica merkez bankas1 2002 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren doviz
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alim ihalesi uygulamasi1 baglamistir. 2002 yilinin son g¢eyreginde gerceklestirilen se¢cim
Oncesi siyasi belirsizlikler doviz kurunda asir1 dalgalanmalara neden olmustur. 2005
yilinda, Tiirkiye’nin IMF ile yapmis oldugu stand-by anlasmasi ile birlikte artan petrol
fiyat1 ve Fed faiz kararlar1 doviz kuru iizerinde 6nemli etki yapmistir. Ayrica Tiirkiye’nin
AB tam tiyelik miizakere goriigmeleri doviz kuru dalgalanmalarina neden olan bir diger
siyasi gelisme olarak gosterilmektedir. 2011 yilinda ise, yilin son ¢eyregine dogru kiiresel
risk istahinin zayiflamasiyla birlikte TL’de asir1 deger kayiplar1 yasanmistir. Calismada
kiiresel degisken olarak ele aldigimiz petrol fiyatindaki dalgalanmalarin genel olarak
petrol arz giivenliginden kaynaklandigini sdyleyebiliriz. 2003 yilindaki Irak Savas1 6ncesi
ve sonrast, 2010 yilindaki Arap bahar1 ad1 verilen halk hareketlenmesi dncesi ve sonrasi
belirsizligin petrol piyasasini etkileyen en 6nemli faktor olarak gosterebiliriz. Bulgulara
gore, bu déonemlerde petrol fiyatinda 6nemli yapisal kirilmalar meydana gelmistir. Model
yer alan degiskenlerin uzun donem iligkisini belirlemek i¢in yapilan test sonuglarina gore,
degiskenler arasinda uzun donem bir iligki oldugu sonucuna ulasilmistir. Ancak bu
degiskenler arasindaki uzun donem iliskisinde 6nemli tarihlerde yapisal kirilmalarin
yasandig1 goriilmektedir. Uzun donem iliskiye yonelik yapilan test sonuclariin ¢ogu
yapisal kirilmanin beklenildigi gibi krizin ortaya ¢iktigi 2001 yilinda gerceklestigine
isaret etmektedir. 2001 krizinin etkisinin, hem degiskenleri tek tek inceledigimizde hem
de uzun donem iligkisine yonelik yapilan modelde bir biitiin olarak ele aldigimizda ¢ok
giiclii oldugu goriilmektedir. Calismamizin amaci dogrultusunda nedensellik testlerinden
elde edilen sonuclart degerlendirdigimizde, Celik ve Akgiil (2011) ¢alismalarina paralel,
Oksiizler ve Ipek (2011) calismalarmin aksine petrol fiyatindan enflasyona dogru
nedensellik bulunmaktadir. Petrol fiyatindan doviz kuru arasinda nedensellik iliskisi,
Oztiirk, vd. (2008), Benhmad (2012), Ahmad ve Hernandez (2013), Brahmasrene, vd.
(2014), Bal ve Rath (2015), Tiwari ve Albulescu (2016) ¢alismalarina paralel bulgular
ortaya koymustur. Ayrica ¢alismadan elde edilen bulgular Li, vd. (2012) ¢alismasinda
elde ettigi gibi petrol fiyatindan faiz oranina dogru nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Bu
bulgularin yani sira ayrica ¢alismadan elde edilen diger bulgulara gore ise, enflasyon ile
faiz oran1 arasinda iki yonlii, enflasyondan doviz kuruna tek yonlii, faiz oranindan déviz
kuruna tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Model 2 yer alan reel sektorle ilgili degiskenlere yonelik yapilan calismalar
incelendiginde, sanayi iiretim endeksinde farkli donemlerde yapisal degismelerin

yasandig1 goriilmektedir. Bu yapisal degisim donemlerinden bir tanesi de beklenildigi
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gibi 2001 krizinin etkisini hissedildigi donemlerden olan 2001Q3 donemidir. Tiirk
lirasinda yasanan deger kaybi nedeniyle reel iicretlerdeki gerilemesine ve i¢ talebin
azalmasina neden olmustur. Bu nedenden dolay1 ihracat¢i firmalar i¢in rekabet giicli
yaratmis ve firmalarin ihracata yonelmesine neden olmustur. Degisken i¢in Onemli
donemlerden bir tanesi olan 2012 yilinin ikinci ¢eyreginin mayis aymnda bir 6nceki yilin
ayni aymna gore yaklasik olarak %6 oraninda artmistir. 2013 yilinin iigiincii geyreginde
once bir dnceki aya oranla %4 oraninda azalma yasanirken, ¢eyregin son ayinda yaklasik
olarak %6 oraninda artmistir. Sanayi liretim endeksindeki yapisal degisimlerin arindaki
nedenlerin incelenmesinin ardindan, bir baska reel sektor gostergelerinden olan dig ticaret
hacmine yonelik yapilan test sonuglarini inceledigimizde, dis ticaret hacmindeki 6nemli
degisimlerin 2003 ile 2004 yillarinda oldugu goriilmektedir. Bu donemde hem ihracat
degerinde hem de ithalat degerin rekor olarak nitelendirilen artislar goriilmektedir. Ihracat
degerinde 2003, 2004 yillarinda sirasiyla yaklasik olarak %31, %34 oraninda artig
goriiliirken, ayn1 donemde ithalat degerinde de sirasiyla %34, %40 oraninda artig
goriilmektedir. Buradan hareketle c¢alismadan elde edilen bulgularin dis ticaret
hacmindeki yapisal degisim donemlerini belirlemede tutarli bir sonug gosterdigini
sOyleyebiliriz. Reel sektoriin en 6nemli degiskenlerinden bir tanesi de igsizlik oranidir.
Issizlik oran1 igin elde edilen sonuglara gore, degiskendeki nemli degisimlerin 2002 ve
2003 yillarinda oldugu goriilmektedir. 2001 krizinin ardin yagsanan TL’deki deger kayba,
reel ticretin gerilemesi neden olmustur. Reel iicretteki gerileme isgiicli piyasasini biiyiik
oranda olumsuz etkilemistir. Bu da, 2001 yilinin son ¢eyreginde 10,6 olan issizlik
oraninin 2002 yilinin son ¢eyreginde 11,4’e ve 2013 yilinin ilk ¢eyreginde ise %12,3’e
yiikselmesine neden olmustur. Ancak 2004 yilinda ekonomideki yiiksek orandaki
biiyiime istihdamin artmasina ve yilin son ¢eyreginde %10 seviyesine inmesine neden
olmustur. Issizlik oraminda yapisal degisimlere neden olan bir diger yilda 2009 yili
olmustur. 2008 yilinin son ¢eyreginde ortaya ¢ikan krizin etkisi 2009 yilinin ilk
ceyreginde de issizlik oran1 6nemli derecede etkilemis ve 2008 yilinin son ¢eyreginde
igsizlik oraninin %12,3’e, 2009 yilinin ilk ¢eyreginde ise %16,1’e yiikselmesine neden
olmustur. Ancak yilsonuna dogru kriz etkisinin igsizlik orani iizerindeki etkisi azalmaya
baslamis ve son ceyrekte issizlik oran1 %13 seviyesine inmistir. Reel sektorle ilgili
degiskenlerin uzun donem iliskisine yonelik olarak yapilan test sonuglarina gore,
degiskenler arasinda uzun dénem bir iligki bulunmaktadir. Ancak bu uzun dénem iligkide

yapisal kirtlmaya neden olan énemli donemlerin oldugu goriilmektedir. 2002 yilindan
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itibaren ekonomideki iyilesmeye paralel olarak i¢ talepteki artis 2005 yilinin son iki
ceyreginde %11 seviyesinde artis gostermis ancak 2006 yilinin {igiincii ¢eyregine kadar
i¢ talepteki yavaslama giderek hizlanmis ve 2006 yilinin igilincii ¢eyreginde %2
seviyesine kadar inmistir. Ayni durum 2012 yilinda da yasanmis ve i¢ talepteki
yavaglamayla birlikte ekonomik biiylimede yasanan yavaslama reel sektorii etkileyen
faktor olarak gosterebiliriz. Calismamizin amaci dogrultusunda nedensellik testlerinden
elde edilen sonuglar1 degerlendirdigimizde, beklenildigi gibi petrol fiyatindan sanayi
iiretim endeksine dogru nedensellik oldugu yoniinde bulgulara rastlamistir. Ayruca
Hamilton (1983), Andreopulos (2009), Ahmad (2013) ve Altay (2013) ¢aligmalarina
paralel sekilde issizlik oranina dogru nedensellik bulunmaktadir. Detayli sekilde
incelersek, sanayi liretim endeksinden dis ticaret hacmine tek yonlii, sanayi iiretim
endeksi ile igsizlik orani arasinda iki yonlii, issizlik oranindan dis ticaret hacmine tek
yonlii nedensellik bulunmaktadir.

Model 3’de kamu kesimiyle ilgili olan degiskenlerine yonelik yapilan calisma
sonuclarinin incelendiginde, cari islemler dengesinin gayri safi yurtici hasilaya oranini
gosteren degiskende beklenildigi gibi 2001 krizinin etkisi ile yapisal degisim
gostermektedir. 2001 krizi piyasanin daralma siirecine girmesine, TL’de yiiksek oranda
reel deger kaybina neden olmustur. Buda ihracatin artmasiyla ve ithalatin azalmasiyla
birlikte dis ticaret agiginin azalmasina ve cari islemler dengesinin fazla vermesine neden
olmustur. 2001 y1li genelinde yasanan cari iglemler fazlaligi, 2002 yilinin ilk aylarindan
itibaren ekonomide biiylimeye yonelik isaretlerin goriilmeye baglamasiyla birlikte artan
iiretim diizeyi beraberinde ithalatin ihracattan daha fazla artmasina ve dis ticaret acigina
neden olmustur. 2001 yilinin tamaminda cari islemler dengesinin fazla verirken, 2002
yilinin ilk aylarindan itibaren cari islemler dengesi agik vermeye baglamistir. Cari
islemler dengesinde yasanan onemli yapisal degismelerden bir tanesi de 2015 yilinda
gerceklesmektedir. 2015 yilinda cari islemler agiginda iyilesmeler goriilmesinin
nedenlerinden bir tanesi petrol fiyatinin diisiis egilimi gostermesidir. Petrol fiyatindaki
diislis dis ticaret hadlerinde olumlu etki yaratsa da yilin son ¢eyreginde yasanan jeopolitik
gelismeler ihracattaki biiylimeyi smirlandirmis ve cari  islemler dengesindeki
tyilestirmeyi yavaslatmistir. Kamu kesimiyle ilgili degiskenlerden bir digeri olan net dis
bor¢ stokunun gayri safi yurtici hasilaya oranimi gosteren degiskene ait sonuglar
incelendiginde, degiskendeki yapisal degisimlerin yakin donemlerde gergeklestigi

goriilmektedir. Dig bor¢ stokuna ait veriler incelendiginde, 2005-2013 yillar1 arasinda
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%19-22 bandinda yatay seyir gosterirken, 2013 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren pozitif
seyir gostermeye baglamistir. Ayrica net dis bor¢ stok hesaplamasinda yer alan
kalemlerden parasal sektor net dis varliklar1 kalemi bu donemden itibaren negatif seyir
izlemeye baslamistir. Net dis bor¢ stoku hesaplanirken, ilgili kalemin hesaplamada eksi
kisimda yer almas1 ve bu degiskenin negatif seyir izlemesi net dis borg stok artisina neden
olmustur. Bununla birlikte, 2013 yilinin ikinci ¢eyreginde Tiirkiye ekonomisi agisindan
iki farkli olay yasanmistir. Bunlardan birisi bu donemde toplumsal olayin yasanmasi, bir
digeri ise IMF’ye olan borcun son taksitinin 6denmesi ile bor¢ yiikiimliiliigliniin sona
ermesidir. Kamu kesimiyle ilgili degiskenler arasinda uzun donem iligkinin varligina dair
yapilan test sonucuna gore, bu degiskenler arasinda uzun donem bir iligski bulunmaktadir.
Degiskenler arasindaki uzun donem iliskisi farkli donemlerde yapisal degisime maruz
kalmistir. Bu farkli donemlerden bir tanesi beklenildigi gibi 2001 kriz etkisinin
goriilmeye basladigini doneme denk gelmektedir. Uzun donem iligkisini etkileyen bir
diger donem de Tiirkiye ekonomisinin %11 oraninda rekor bir biiyiime kaydettigi 2011
yilinin ilk ¢eyregine denk gelmektedir. Uzun donem iligkisini etkileyen donemlerden olan
2014 yilinda ekonomik biiylimede yasanan yavaglamanin yani sira cari islemler agiginin
son 4 yildaki en diisiik seviyeye inmesi yapisal degisimin yasanmasina neden olabilir.
Calismamizin amact dogrultusunda, uzun dénem iliskine sahip degiskenler arasindaki
nedensellik test sonuglarini degerlendirdigimizde de Lebe ve Akbas (2015) ¢aligmalarina
paralel olarak, petrol fiyatindan cari islemler dengesinin gayri safi yurtici hasilaya oranina
ve net dig bor¢ stokunun gayri safi yurti¢i hasilaya oranina ve doviz kuruna dogru
nedensellik bulunmaktadir. Test sonuglarina gore, cari islemler dengesinden dis borg
stokuna tek yonlii, doviz kuru ile dis bor¢ stoku arasinda iki yonlii, doviz kuru ile cari
islemler dengesi arasinda iki yonlii, nedensellik bulunmaktadir.

Calismanin sonuglarina gore, gelismekte olan iilkeler arasinda yer alan
Tiirkiye’nin gerek para politikasiyla ilgili degiskenlerinde, gerek reel sektorle ilgili
degiskenlerinde gerekse de kamu kesimiyle ilgili degiskenlerinde farkli donemlerde
yapisal degisimlere ugradigi goriilmektedir. Bu yapisal degisimlerin nedenleri
incelendiginde, yurti¢i faktorlerin yani sira yurtdisi faktorlerin de onemli oldugu
goriilmektedir. Yapisal degismeye neden olan yurticin faktorlerin sadece iilke
ekonomisine bagli degiskenlerdeki degismelerden kaynaklanmadigini ayni zamanda
tilkenin gerek siyasi belirsizliklerinden gerekse jeopolitik konumundan kaynaklandigini

da soyleyebiliriz. Bunun yaninda, bilgi ve teknolojinin gelismesiyle birlikte kiiresel

133



olaylarin hizli bir sekilde yayilarak piyasalari etkilemesi, Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkeler ve az gelismis iilkeler agisindan yurtdisi faktorlerin de dikkatli bir sekilde
incelenmesini ve degerlendirilmesini gerektirmektedir. Bu faktorlerden bir tanesi olan
enerji piyasasinin 0zellikle Tiirkiye gibi enerji ithal eden iilkelerin yakindan takip etmesi
gerektirmektedir. Petrol ithal eden iilkelerin petrol piyasasinda olusan fiyat diizeyini
kabul eden iilke konumunda bulunmalarindan dolay1 petrol fiyatindaki dalgalanmalar bu
iilkelerin ekonomik gostergelerinde yapisal degisimlere neden olmaktadir.

(Calisma bulgularinda da goriildiigii iizere, petrol fiyati ile Tiirkiye ekonomisinin
temel makroekonomik degiskenleri arasinda yakin bir iligki bulunmaktadir. Petrol
fiyatinin c¢aligmada kullanilan degiskenlerle yakin iliskili olmasi, bu degiskendeki
degismelerin diger degiskenlerde olusabilecek degismelerin tahmin edilmesine olanak
saglamaktadir. Ozellikle yiiksek enflasyon ve faiz orani tecriibesi olan Tiirkiye ekonomisi
icin petrol piyasasinda olusan fiyat diizeyinin takip edilmesi, bu degiskenlerin ileriye
doniik tahminlerine yardimci olabilir. Calismanin kapsadigi veri araliginda, Tiirkiye
ekonomisinin yakalamis oldugu yiiksek biiylime oranlar1 sanayi sektoriiniin hizlh
gelismesine neden olmustur. Sanayi sektoriiniin en onemli girdi faktorlerinden olan
petroliin elde edilen bulgularla gore, sanayi iiretim endeksi ile ¢ok gii¢lii baginin
bulunmasi, ytliksek biiytime hedefi igerisinde olan Tiirkiye ekonomisinin yakindan takip
etmesi gerektirdigini bir kez daha gostermektedir. Sanayi sektoriiniin hizli gelismesi,
petrol gibi hammaddeye olan talep artigini1 da beraberinde getirmektedir. Buda sanayide
hammadde ithalatina yiiksek oranda bagli olan Tiirkiye ekonomisi i¢in yiiksek dis ticaret
aciginin ve cari acgigin yikselmesi anlamina gelmektedir. Calismanin bulgularinda da
gorildiigi gibi, petrol fiyati ile cari islemler dengesi arasinda yakin bir iligski bulunmakta
ve bu iliskiden dolay1 da petrol piyasasinin yakindan izlenilmesi gerekmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin petrol piyasasini yakindan izlemesinin gerekliligi yaninda
bu piyasanin ekonomi ilizerindeki etkisinin de azaltilmasi gerekmektedir. Ayrica fosil
yakitlarin gelecekte yasamasi muhtemel olan arz problemlerinin olmasi ve fosil yakitlarin
cevreyl olumsuz etkilemesi bu enerji tiiriine olan baghiligin azaltilmasi gerektiginin
nedenleri arasinda gosterebiliriz. Bu dogrultuda karar alicilarin ve politika yapicilarin bir
takim 6nlem almas1 gerekmektedir. Ornegin, ham petrole ve petrol iiriinlerine yiiksek
oranda bagli olan reel sektoriin bu baglilik oraninin azaltilmasi ve bu girdi faktorlerine
alternatif olabilecek enerji tiirlerinin arastirilmasi gerekmektedir. Buda, Tiirkiye’nin ithal

etmis oldugu ve ekonomide yiiksek maliyete sahip olan fosil yakitlara alternatif olarak
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giines enerjisi, riizgar enerjisi, hidroelektrik enerjisi gibi yenilenebilir enerji tiirlerine
yonelmesi gerekmektedir. Yenilenebilir enerjiye geciste bir takim tesvik politikalari
uygulanarak, bu yeni sektdre yonelik 6zel kesimin yatirim kararlar1 yonlendirilebilir. Ozel
ve kamu kesiminin bu sektérde yapacagi yatirimlar, isttihdam seviyesinin yiikselmesine,
issizligin azalmasina, fosil yakit ithalatina 6denen yliksek ithalat faturalarin iilke
ekonomisi igerisinde kalmasina, cari islemler dengesinin iyilesmesine ve dis borcun
azalmasina kadar bir¢ok makroekonomik degiskeni etkileyebilir. Bu olumlu gelismeler
orta ve uzun vadede yiiksek biiyiime oranini hedefleyen Tiirkiye icin bu hedefin
gerceklesmesini kolaylastirabilecek adimlardan birisi olarak goriilebilir.

Bu caligmanin ardindan yapilacak olan calismalara 1s1k tutmasi agisindan
calismay1r degerlendigimizde, calismada kullanilan veri seti genisletilerek, petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalar ile Tiirkiye ekonomisi arasindaki iligki farkli yontem ve

tekniklerle tekrar analiz edilebilir.

135



KAYNAKCA

Adam, P. (2016). The Response of Bank of Indonesia's Interest Rates to the Prices of
World Crude Oil and Foreign Interest Rates. International Journal of Energy
Economics and Policy, 6(2).

Adigiizel, U., Bayat, T., Kayhan, S., & Nazlioglu, S. (2013). Oil prices and exchange
rates in Brazil, India and Turkey: time and frequency domain causality
analysis. Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalar: Dergisi, 1(1), 49-73.

Ahmad, A. H., & Hernandez, R. M. (2013). Asymmetric adjustment between oil prices
and exchange rates: Empirical evidence from major oil producers and
consumers. Journal of International Financial Markets, Institutions and
Money, 27, 306-317.

Ahmad, F. (2013). The effect of oil prices on unemployment: evidence from
Pakistan. Business and Economics Research Journal, 4(1), 43.

Akay, E. C., & Uyar, S. G. K. (2016). Determining the functional form of relationships
between oil prices and macroeconomic variables: The Case of MIST
Countries. International Journal of Economics and Financial Issues, 6(3).

Akay, E. C., & Uyar, S. G. K. (2016). Determining the functional form of relationships
between oil prices and macroeconomic variables: The Case of MIST
Countries. International Journal of Economics and Financial Issues, 6(3).

Akeelik, F., & Ogiing, F. (2016). Pass-through of crude oil prices at different stages in
Turkey. Central Bank Review, 16(1), 41-51.

Akram, Q. F. (2009). Commodity prices, interest rates and the dollar. Energy
economics, 31(6), 838-851.

Aktas E, Ozenc C, Arica F. (2010) The impact of oil prices in Turkey on macroeconomics.
Pune: Munich Personal RePEc Archive paper N0.8658.

Allegret, J. P., Couharde, C., Coulibaly, D., & Mignon, V. (2014). Current accounts and
oil price fluctuations in oil-exporting countries: the role of financial
development. Journal of International Money and Finance, 47, 185-201.

Allegret, J. P., Mignon, V., & Sallenave, A. (2015). Oil price shocks and global
imbalances:  Lessons from a model with trade and financial
interdependencies. Economic Modelling, 49, 232-247.

Alom, F. (2015). An investigation into the crude oil price pass-through to the
macroeconomic activities of Malaysia. Energy Procedia, 79, 542-548.

136



Alper, C. E., & Torul, O. (2008). QOil prices, aggregate economic activity and global
liquidity conditions: evidence from Turkey. Economics Bulletin, 17(4), 1-8.

Altay, B., Topcu, M., & Erdogan, E. (2013). Qil price, output and employment in Turkey:
Evidence from vector error correction model. International Journal of Energy
Economics and Policy, 3, 7.

Alvarez, L. J., Hurtado, S., Sanchez, I., & Thomas, C. (2011). The impact of oil price
changes on Spanish and euro area consumer price inflation. Economic
Modelling, 28(1), 422-431.

Amano, R. A., & Van Norden, S. (1998). Oil prices and the rise and fall of the US real
exchange rate. Journal of international Money and finance, 17(2), 299-316.

Andreopoulos, S. (2009). Oil matters: real input prices and US unemployment
revisited. The BE Journal of Macroeconomics, 9(1).

Arai, Y., & Kurozumi, E. (2007). Testing for the null hypothesis of cointegration with a
structural break. Econometric Reviews, 26(6), 705-739.

Arezki, R., & Hasanov, F. (2013). Global imbalances and petrodollars. The World
Economy, 36(2), 213-232.

Arora, V., & Tanner, M. (2013). Do oil prices respond to real interest rates?. Energy
Economics, 36, 546-555.

Asteriou, D., & Hall, S. G. (2011). Applied econometrics. Palgrave Macmillan, UK.

Atems, B., Kapper, D., & Lam, E. (2015). Do exchange rates respond asymmetrically to
shocks in the crude oil market?. Energy Economics, 49, 227-238.

Aytemiz, T., & Sengéniil, A. (2008). Regression tree analysis of effects of energy prices
on Turkish current account deficit. Iktisat Isletme ve Finans, 23(269), 94-109.

Baffes, J. (2007). Oil spills on other commodities. Resources Policy, 32(3), 126-134.

Bahadorkhah, F. and Aminifard A. (2014). Investigating the relationship between the o1l
prices, mnterest rate and unemployment rate in iranian economy. Indian Journal of
Fundamental and Applied Life Sciences. 4: 996-1004.

Bal, D. P., & Rath, B. N. (2015). Nonlinear causality between crude oil price and
exchange rate: A comparative study of China and India. Energy Economics, 51,
149-156.

Balcombe, K., & Rapsomanikis, G. (2008). Bayesian estimation and selection of
nonlinear vector error correction models: the case of the sugar-ethanol-oil nexus

in Brazil. American Journal of Agricultural Economics, 90(3), 658-668.

137



Balke, N. S., Brown, S. P., & Yiicel, M. K. (2002). Oil price shocks and the US economy:
where does the asymmetry originate?. The Energy Journal, 27-52.

Barger, T. C. (1975). Arab States of the Persian Gulf (Vol. 3). Center for the Study of
Marine Policy, College of Marine Studies, University of Delaware.

Barnett, A and Straub, R. (2008). What drives US current account fluctuations?, ECB
Working Paper No. 959.

Basher, S. A., Haug, A. A., & Sadorsky, P. (2012). Oil prices, exchange rates and
emerging stock markets. Energy Economics, 34(1), 227-240.

Baumeister, C., & Kilian, L. (2014). Do oil price increases cause higher food
prices?. Economic Policy, 29(80), 691-747.

Becker, R., Enders, W., & Lee, J. (2006). A stationarity test in the presence of an unknown
number of smooth breaks. Journal of Time Series Analysis, 27(3), 381-409.

Bénassy-Quéré, A., Mignon, V., & Penot, A. (2007). China and the relationship between
the oil price and the dollar. Energy Policy, 35(11), 5795-5805.

Benhmad, F. (2012). Modeling nonlinear Granger causality between the oil price and US
dollar: A wavelet based approach. Economic Modelling, 29(4), 1505-1514.

Bern, G. (2011). Investing in energy: a primer on the economics of the energy
industry (Vol. 154). John Wiley & Sons.

Bernanke, B. S., Gertler, M., Watson, M., Sims, C. A., & Friedman, B. M. (1997).
Systematic monetary policy and the effects of oil price shocks. Brookings papers
on economic activity, 1997(1), 91-157.

Berument, H., & Tas¢i, H. (2002). Inflationary effect of crude oil prices in
Turkey. Physica A: Statistical Mechanics and its Applications, 316(1), 568-580.

Bhar, R., & Mallik, G. (2010). Inflation, inflation uncertainty and output growth in the
USA. Physica A: Statistical Mechanics and its Applications, 389(23), 5503-5510.

Bhattacharyya, S. C. (2011). Energy economics: concepts, issues, markets and
governance. Springer Science & Business Media.

Bleich, D., Fendel, R., & Riilke, J. C. (2012). Monetary policy and oil price
expectations. Applied Economics Letters, 19(10), 969-973.

Bloomfield, P. (2004). Fourier analysis of time series: an introduction. John Wiley &
Sons, ABD.

138



Bocklet, J., & Baek, J. (2017). Do oil price changes have symmetric or asymmetric effects
on the unemployment rate?: Empirical evidence from Alaska. Energy Sources,
Part B: Economics, Planning, and Policy, 12(5), 402-407.

Brahmasrene, T., Huang, J. C., & Sissoko, Y. (2014). Crude oil prices and exchange rates:
Causality, variance decomposition and impulse response. Energy Economics, 44,
407-412.

Brayek, A.B., Sebai, S., & Naoui, K. (2015). A study of the interactive relationship
between oil price and exchange rate: A copula approach and a DCC-MGARCH
model. The Journal of Economic Asymmetries, 12(2), 173-1809.

Burbidge, J., & Harrison, A. (1984). Testing for the effects of oil-price rises using vector
autoregressions. International Economic Review, 459-484.

Campiche, J. L., Bryant, H. L., Richardson, J. W., & Outlaw, J. L. (2007, July).
Examining the evolving correspondence between petroleum prices and
agricultural commodity prices. InThe American Agricultural Economics
Association Annual Meeting, Portland, OR (Vol. 29, pp. 1-15).

Carollo, S. (2011). Understanding oil prices: A guide to what drives the price of oil in
today's markets (Vol. 634). John Wiley & Sons.

Carruth, A. A., Hooker, M. A., & Oswald, A. J. (1998). Unemployment equilibria and
input prices: Theory and evidence from the United States. The Review of
Economics and Statistics, 80(4), 621-628.

Castro, C., Jerez, M., & Barge-Gil, A. (2016). The deflationary effect of oil prices in the
euro area. Energy Economics, 56, 389-397.

Cha, K. S., & Bae, J. H. (2011). Dynamic impacts of high oil prices on the bioethanol and
feedstock markets. Energy policy, 39(2), 753-760.

Chang, H. F., Huang, L. C., & Chin, M. C. (2013). Interactive relationships between crude
oil prices, gold prices, and the NT-US dollar exchange rate—A Taiwan
study. Energy policy, 63, 441-448.

Chang, T. H., & Su, H. M. (2010). The substitutive effect of biofuels on fossil fuels in the
lower and higher crude oil price periods. Energy, 35(7), 2807-2813.

Chen, H., Liu, L., Wang, Y., & Zhu, Y. (2016). Oil price shocks and US dollar exchange
rates. Energy, 112, 1036-1048.

Chen, S. S. (2009). Oil price pass-through into inflation. Energy Economics, 31(1), 126-
133.

139



Chen, S. S., & Chen, H. C. (2007). Oil prices and real exchange rates. Energy
Economics, 29(3), 390-404.

Chen, S. T., Kuo, H. 1., & Chen, C. C. (2010). Modeling the relationship between the oil
price and global food prices. Applied Energy, 87(8), 2517-2525.

Chuku, C. A., Akpan, U. F., Sam, N. R., & Effiong, E. L. (2011). Oil price shocks and
the dynamics of current account balances in Nigeria. OPEC Energy
Review, 35(2), 119-139.

Ciaian, P. (2011). Interdependencies in the energy—bioenergy—food price systems: A
cointegration analysis. Resource and Energy Economics, 33(1), 326-348.
Cleveland, C. J., & Morris, C. G. (Eds.). (2015). Dictionary of energy (second edition).

Elsevier.

Clo, A. (2013). Oil economics and policy. Springer Science & Business Media.

Cologni, A., & Manera, M. (2008). QOil prices, inflation and interest rates in a structural
cointegrated VAR model for the G-7 countries. Energy economics, 30(3), 856-
888.

Cuiado, J., & de Gracia, F. P. (2003). Do oil price shocks matter? Evidence for some
European countries. Energy Economics, 25(2), 137-154.

Cunado, J., & De Gracia, F. P. (2005). QOil prices, economic activity and inflation:
evidence for some Asian countries. The Quarterly Review of Economics and
Finance, 45(1), 65-83.

Cunado, J., Jo, S., & de Gracia, F. P. (2015). Macroeconomic impacts of oil price shocks
in Asian economies. Energy Policy, 86, 867-879.

Catik, A. N., & Karaguka, M. (2012). Oil pass-through to domestic prices in Turkey: does
the change in inflation regime matter?. Economic Research-Ekonomska
Istrazivanja, 25(2), 277-296.

Celik, T., & Akgul, B. (2011). Changes in fuel oil prices in Turkey: an estimation of the
inflation effect using VAR analysis. J Econ Bus, 2, 11-21.

Dahl, C. (2015). International Energy Markets: Understanding Pricing, Policies, &
Profits. PennWell Books.

Darby, M. R. (1982). The price of oil and world inflation and recession. The American
Economic Review, 72(4), 738-751.

Das, S. P. (2007). Microeconomics for business. SAGE Publications India.

140



Dedeoglu, D., & Kaya, H. (2014). Pass-through of oil prices to domestic prices: Evidence
from an oil-hungry but oil-poor emerging market. Economic Modelling, 43, 67-
74.

Demirbas, M., Tiirkay, H., & Tiirkoglu, M. (2009). Petrol fiyatlarindaki gelismelerin
Tiirkiye'nin cari acig1 iizerine etkisinin analizi. Siileyman Demirel Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 14(3).

Demirel, Y. (2012). Energy: production, conversion, storage, conservation, and
coupling. Springer Science & Business Media.

Depken, C. A. (2006). Microeconomics Demystified: A Self-Teaching Guide. McGraw-
Hill.

Dickey, D. A., & Fuller, W. A. (1979). Distribution of the estimators for autoregressive
time series with a unit root. Journal of the American statistical
association, 74(366a), 427-431.

Dickey, D. A., & Fuller, W. A. (1981). Likelihood ratio statistics for autoregressive time
series with a unit root. Econometrica: Journal of the Econometric Society, 1057-
1072.

Dogrul, H. G., & Soytas, U. (2010). Relationship between oil prices, interest rate, and
unemployment: Evidence from an emerging market. Energy Economics, 32(6),
1523-1528.

Dreger, C., Kholodilin, K. A., Ulbricht, D., & Fidrmuc, J. (2016). Between the hammer
and the anvil: The impact of economic sanctions and oil prices on Russia’s
ruble. Journal of Comparative Economics, 44(2), 295-308.

Du, X., Cindy, L. Y., & Hayes, D. J. (2011). Speculation and volatility spillover in the
crude oil and agricultural commodity markets: A Bayesian analysis. Energy
Economics, 33(3), 497-503.

Durand, D., (1974). Uluslararast petrol sorunlari. (¢ev: Tung¢dogan, T.) Gelisim
yayinlari.

Elliott, G., Rothenberg, T. J., & Stock, J. H. (1992). Efficient tests for an autoregressive
unit root. Econometrica , 64(4), 813-836.

Enders, W. (2008). Applied econometric time series, 4th Edition, John Wiley & Sons,
ABD.

Enders, W., & Jones, P. (2016). Grain prices, oil prices, and multiple smooth breaks in a
VAR. Studies in Nonlinear Dynamics & Econometrics, 20(4), 399-419.

141



Enders, W., & Lee, J. (2012a). The flexible Fourier form and Dickey—Fuller type unit
root tests. Economics Letters, 117(1), 196-199.

Enders, W., & Lee, J. (2012b). A unit root test using a Fourier series to approximate
smooth breaks. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 74(4), 574-599.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (2016). Dogal Gaz Piyasasi 2015 Yili Sektor Raporu.
www.epdk.org.tr/TR/Dokuman/6756 (Erisim Tarihi: 01.12.2016).

Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurumu (2016). Petrol Piyasast 2015 Yili Sektér Raporu.
www.epdk.org.tr/TR/Dokuman/6760 (Erisim Tarihi: 11.12.2016)

Engle, R. F., & Granger, C. W. (1987). Co-integration and error correction:
representation, estimation, and testing. Econometrica: journal of the Econometric
Society, 251-276.

Erkan, B., Sentiirk, M., Akbas, Y. E., & Bayat, T. (2011). Uluslararas1 Ham Petrol
Fiyatlarindaki Volatilitenin Issizlik Gostergeleri Uzerindeki Etkisi: Tiirkiye
Omegi Uzerine Ampirik Bulgular. University of Gaziantep Journal of Social
Sciences, 10(2).

Eryigit, M. (2012). The dynamical relationship between oil price shocks and selected
macroeconomic  variables in  Turkey. Economic  Research-Ekonomska
Istrazivanja, 25(2), 263-276.

Esmaeili, A., & Shokoohi, Z. (2011). Assessing the effect of oil price on world food
prices: Application of principal component analysis. Energy Policy, 39(2), 1022-
1025.

Ewing, B. T., & Thompson, M. A. (2007). Dynamic cyclical comovements of oil prices
with industrial production, consumer prices, unemployment, and stock
prices. Energy Policy, 35(11), 5535-5540.

FAO, (2009), The State of Agricultural Commodity Markets, High Food Prices and Food
Crisis, Experiences and Lessons Learned, Rome.

Farzanegan, M. R., & Markwardt, G. (2009). The effects of oil price shocks on the Iranian
economy. Energy Economics, 31(1), 134-151.

Forni, L., Gerali, A., Notarpietro, A., & Pisani, M. (2015). Euro area, oil and global
shocks: An empirical model-based analysis. Journal of Macroeconomics, 46,
295-314.

142


http://www.epdk.org.tr/TR/Dokuman/6756
http://www.epdk.org.tr/TR/Dokuman/6760

Fouquet, R. (2011). A brief history of energy. J. Evans and L.C. Hunt. International
Handbook on the Economics of Energy (s.1-20).Cheltenham, UK. Edward Elgar
Publishing.

Gallant, A. R. (1981). On the bias in flexible functional forms and an essentially unbiased
form: the Fourier flexible form. Journal of Econometrics, 15(2), 211-245.
Ghosh, S. (2011). Examining crude oil price—Exchange rate nexus for India during the
period of extreme oil price volatility. Applied Energy, 88(5), 1886-1889.
Gil-Alana, L. A. (2003). Unemployment and real oil prices in Australia: a fractionally

cointegrated approach. Applied Economics Letters, 10(4), 201-204.

Gisser, M., & Goodwin, T. H. (1986). Crude oil and the macroeconomy: Tests of some
popular notions: Note. Journal of Money, Credit and Banking, 18(1), 95-103.

Gnimassoun, B., Joéts, M., & Razafindrabe, T. (2017). On the link between current
account and oil price fluctuations in diversified economies: The case of
Canada. International Economics.

Gohin, A., & Chantret, F. (2010). The long-run impact of energy prices on world

agricultural markets: the role of macro-economic linkages. Energy Policy, 38(1),

333-339.

Golub, S. S. (1983). Qil prices and exchange rates. The Economic Journal, 93(371), 576-
593.

Gorelick, S. M. (2011). Qil panic and the global crisis: predictions and myths. John
Wiley & Sons.

Granger, C. W. (1969). Investigating causal relations by econometric models and cross-
spectral methods. Econometrica: Journal of the Econometric Society, 424-438.

Granger, C.W.J. (1981) Some Properties of Time Series Data and their Use in
Econometric Model Specification, Journal of Econometrics, 16, pp. 121-30.

Greene, WH. (2011). Econometric ~ Analysis, 7th  Edition, New  Jersey: Prentice
Hall, ABD.

Gregory, A. W., & Hansen, B. E. (1996). Residual-based tests for cointegration in models
with regime shifts. Journal of econometrics, 70(1), 99-126.

Giines, S., Giirel, S. P., & Cambazoglu, B. (2013). D1s ticaret hadleri, diinya petrol
fiyatlar1 ve doviz kuru iliskisi, yapisal var analizi: Tiirkiye 6rnegi. Uluslararast

Yonetim Iktisat ve Isletme Dergisi, 9(20), 1-17.

143



Hacker, R. S., & Hatemi-J, A. (2006). Tests for causality between integrated variables
using asymptotic and bootstrap distributions: theory and application. Applied
Economics, 38(13), 1489-1500.

Hamilton, J. D. (1983). Oil and the macroeconomy since World War 1l. Journal of
political economy, 91(2), 228-248.

Hammoudeh, S., & Yuan, Y. (2008). Metal volatility in presence of oil and interest rate
shocks. Energy Economics, 30(2), 606-620.

Harri, A., Nalley, L., & Hudson, D. (2009). The relationship between oil, exchange rates,
and commodity prices. Journal of Agricultural and Applied Economics, 41(2),
501-510.

Harris, R. and Sollis, R. (2003) Applied Time Series Modelling and Forecasting. Wiley.

Hassouneh, 1., Serra, T., Goodwin, B. K., & Gil, J. M. (2012). Non-parametric and
parametric modeling of biodiesel, sunflower oil, and crude oil price
relationships. Energy Economics, 34(5), 1507-1513.

Hatemi-j, A. (2008). Tests for cointegration with two unknown regime shifts with an
application to financial market integration. Empirical Economics, 35(3), 497-505.

Henriques, 1., & Sadorsky, P. (2008). Oil prices and the stock prices of alternative energy
companies. Energy Economics, 30(3), 998-1010.

Hill, R. C., Griffiths, W. E., & Lim, G. C. (2011). Principles of econometrics, 4th Edition,
John Wiley & Son.

Hooker, M. A. (2002). Are oil shocks inflationary?: Asymmetric and nonlinear
specifications versus changes in regime. Journal of Money, Credit, and
Banking, 34(2), 540-561.

Hou, K., Mountain, D. C., & Wu, T. (2016). Oil price shocks and their transmission
mechanism in an oil-exporting economy: A VAR analysis informed by a DSGE
model. Journal of International Money and Finance, 68, 21-49.

Huang, Y., & Feng, G. U. O. (2007). The role of oil price shocks on China's real exchange
rate. China Economic Review, 18(4), 403-416.

Huntington, H. G. (2015). Crude oil trade and current account deficits. Energy
Economics, 50, 70-79.

Iwayemi, A., & Fowowe, B. (2011). Impact of oil price shocks on selected

macroeconomic variables in Nigeria. Energy policy, 39(2), 603-612.

144



J. Sachs (1981). The Current Account and Macroeconomic Adjustment in the 1970's.
Brookings Papers on Economic Activity, 12: 201-268.

Jain, A., & Ghosh, S. (2013). Dynamics of global oil prices, exchange rate and precious
metal prices in India. Resources policy, 38(1), 88-93.

Jammazi, R., Lahiani, A., & Nguyen, D. K. (2015). A wavelet-based nonlinear ARDL
model for assessing the exchange rate pass-through to crude oil prices. Journal of
International Financial Markets, Institutions and Money, 34, 173-187.

Ji, Q., & Fan, Y. (2012). How does oil price volatility affect non-energy commodity
markets?. Applied Energy, 89(1), 273-280.

Jiang, J., & Gu, R. (2016). Asymmetrical long-run dependence between oil price and US
dollar exchange rate—Based on structural oil shocks. Physica A: Statistical
Mechanics and its Applications, 456, 75-89.

Ju, K., Zhou, D., Zhou, P., & Wu, J. (2014). Macroeconomic effects of oil price shocks
in China: An empirical study based on Hilbert—-Huang transform and event
study. Applied Energy, 136, 1053-1066.

Keane, M. P., & Prasad, E. S. (1996). The employment and wage effects of oil price
changes: a sectoral analysis. The Review of Economics and Statistics, 389-400.

Kibritgioglu, A. (1999). Tiirkiye’de Akaryakit Uriinii Fiyat Gelismeleri ve Enflasyon:
Yeni Bulgular. Ankara: AU Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Tartisma Metinleri Dizisi,
(14).

Kibritcioglu, A., & Kibritcioglu, B. (1999). Ham Petrol ve Akaryakit Uriinii Fiyat
Artislarinin Tiirkiye’deki Enflasyonist Etkileri. Hazine Miistesarligi Ekonomik
Arastirmalar Genel Miidiirliigii Arastirma ve Inceleme Dizisi, No. 21, Ankara.
ISBN-975-19-2206-2.

Kilian, L. (2008). Exogenous oil supply shocks: how big are they and how much do they
matter for the US economy?. The Review of Economics and Statistics, 90(2), 216-
240.

Kilian, L. (2009). Not all oil price shocks are alike: Disentangling demand and supply
shocks in the crude oil market. The American economic review, 99(3), 1053-1069.

Kilian, Lutz, Alessandro Rebucci and Nikola Spatafora (2007), "Oil shocks and external
balances," IMF Working Paper No. 07/110.

145



Kim, W.J., & Hammoudeh, S. (2013). Impacts of global and domestic shocks on inflation
and economic growth for actual and potential GCC member
countries. International Review of Economics & Finance, 27, 298-317.

Kim, W. J., Hammoudeh, S., Hyun, J. S., & Gupta, R. (2017). Oil price shocks and
China's economy: Reactions of the monetary policy to oil price shocks. Energy
Economics, 62, 61-69.

Kirchgdssner, G., Wolters, J., & Hassler, U. (2012). Introduction to modern time series
analysis. Springer Science & Business Media.

Kormilitsina, A. (2011). Oil price shocks and the optimality of monetary policy. Review
of Economic Dynamics, 14(1), 199-223.

Kristoufek, L., Janda, K., & Zilberman, D. (2012). Correlations between biofuels and
related commodities before and during the food crisis: A taxonomy
perspective. Energy Economics, 34(5), 1380-1391.

Krugman, P. (1983). Oil shocks and exchange rate dynamics. In Exchange rates and
international macroeconomics (pp. 259-284). University of Chicago Press.
Kwiatkowski, D., Phillips, P. C., Schmidt, P., & Shin, Y. (1992). Testing the null
hypothesis of stationarity against the alternative of a unit root: How sure are we
that economic time series have a unit root?. Journal of Econometrics, 54(1-3),

159-178.

Lebe, F. & Akbas, Y. E. (2015). Ithal ham petrol fiyatlari ile doviz kurunun cari agik
iizerindeki etkisi: Tiirkiye icin bir arastirma. Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 17(2), 170-196.

Lee, J and Strazicich M. C. (2013). Minimum LM Unit Root Test with One Structural
Break, Economics Bulletin, 33(4), 2483-2492.

Lee, J., & Strazicich, M. C. (2003). Minimum Lagrange multiplier unit root test with two
structural breaks. Review of economics and statistics, 85(4), 1082-1089.

Lee, J., & Strazicich, M. C. (2004). Minimum LM unit root test with one structural
break. Manuscript, Department of Economics, Appalachian State University, 1-
16.

Lee, K., Ni, S., & Ratti, R. A. (1995). Oil shocks and the macroeconomy: the role of price
variability. The Energy Journal, 39-56.

146



Lescaroux, F., & Mignon, V. (2008). On the influence of oil prices on economic activity
and other macroeconomic and financial variables. OPEC Energy Review, 32(4),
343-380.

Li, S. F., Zhu, H. M., & Yu, K. (2012). Oil prices and stock market in China: A sector
analysis using panel cointegration with  multiple  breaks. Energy
Economics, 34(6), 1951-1958.

Liu,J. Y., Lin,S. M., Xia, Y., Fan, Y., & Wu, J. (2015). A financial CGE model analysis:
Oil price shocks and monetary policy responses in China. Economic
Modelling, 51, 534-543.

Lizardo, R. A., & Mollick, A. V. (2010). Oil price fluctuations and US dollar exchange
rates. Energy Economics, 32(2), 399-408.

Loungani, P. (1986). Oil price shocks and the dispersion hypothesis. The Review of
Economics and Statistics, 536-539.

Loschel, A., & Oberndorfer, U. (2009). Oil and unemployment in Germany. Jahrbiicher
fiir Nationalokonomie und Statistik, 229(2-3), 146-162.

Maddala, G. S., & Kim, I. M. (1998). Unit roots, cointegration, and structural
change (No. 4). Cambridge university press, UK.

Malhotra, A., & Krishna, S. (2015). The effect of Crude Oil Prices on Inflation and
Interest Rates in India: Evidence from DCC-GARCH Model.

Mandal, K., Bhattacharyya, 1., & Bhoi, B. B. (2012). Is the oil price pass-through in India
any different?. Journal of Policy Modeling, 34(6), 832-848.

Mankiw NG. (2011). Principles of Economics, 5th edition. South-Western Cengage
Learning.

Marion, N.P (1981), Anticipated and unanticipated oil price increases and the current
account, NBER working paper No:759.

Martin, V., Hurn, S., & Harris, D. (2012). Econometric modelling with time series:
specification, estimation and testing. Cambridge University Press, UK.,

Maugeri, L. (2007). The age of oil: the mythology, history, and future of the world's most
controversial resource. Globe Pequot.

McGuirk, A. K. (1983). QOil price changes and real exchange rate movements among
industrial countries. Staff Papers, 30(4), 843-884.

Mohanty, D., & John, J. (2015). Determinants of inflation in India. Journal of Asian
Economics, 36, 86-96.

147



Montgomery, D. C., Jennings, C. L., & Kulahci, M. (2015). Introduction to time series
analysis and forecasting. 2th Edition, John Wiley & Sons, ABD.

Mory, J. F. (1993). Oil prices and economic activity: is the relationship symmetric?. The
Energy Journal, 151-161.

Naifar, N., & Al Dohaiman, M. S. (2013). Nonlinear analysis among crude oil prices,
stock markets' return and macroeconomic variables. International Review of
Economics & Finance, 27, 416-431.

Narayan, P. K., & Narayan, S. (2010). Modelling the impact of oil prices on Vietnam’s
stock prices. Applied Energy, 87(1), 356-361.

Narayan, P. K., & Popp, S. (2010). A new unit root test with two structural breaks in level
and slope at unknown time. Journal of Applied Statistics, 37(9), 1425-1438.

Narayan, P. K., Narayan, S., & Zheng, X. (2010). Gold and oil futures markets: Are
markets efficient?. Applied energy, 87(10), 3299-3303.

Narayan, S. (2013). Foreign exchange markets and oil prices in Asia. Journal of Asian
Economics, 28, 41-50.

Narbel, P. A., Hansen, J. P., & Lien, J. R. (2014). Energy technologies and economics.
Springer.

Natanelov, V., McKenzie, A. M., & Van Huylenbroeck, G. (2013). Crude oil-corn—
ethanol-nexus: A contextual approach. Energy Policy, 63, 504-513.

Nazlioglu, S., & Soytas, U. (2011). World oil prices and agricultural commodity prices:
evidence from an emerging market. Energy Economics, 33(3), 488-496.

Nazlioglu, S., & Soytas, U. (2012). Oil price, agricultural commodity prices, and the
dollar: A panel cointegration and causality analysis. Energy Economics, 34(4),
1098-1104.

Nazlioglu, S., Erdem, C., & Soytas, U. (2013). Volatility spillover between oil and
agricultural commodity markets. Energy Economics, 36, 658-665.

Nazlioglu, S., Gormus, N. A., & Soytas, U. (2016). Oil prices and real estate investment
trusts (REITs): Gradual-shift causality and volatility transmission
analysis. Energy Economics, 60, 168-175.

Ng, S., & Perron, P. (2001). Lag length selection and the construction of unit root tests
with good size and power. Econometrica, 69(6), 1519-1554.

Ngo, C., & Natowitz, J. (2016). Our energy future: resources, alternatives and the

environment. John Wiley & Sons

148



Ordofiez, J., Sala, H.,, & Silva, J. 1. (2011). Oil price shocks and labor market
fluctuations. The Energy Journal, 89-118.

Overgaard, S. (2008). Issue paper: Definition of primary and secondary energy.Statistics
Norway, Oslo.

Oksiizler, O., & Ipek, E. (2011). Diinya Petrol Fiyatlarindaki Degisimin Biiyiime ve
Enflasyon Uzerindeki Etkisi: Tiirkiye Ornegi. Zonguldak Karaelmas University
Journal of Social Sciences, 7(14).

Ozdemir, S., & Akgul, L. (2015). Inflationary effects of oil prices and domestic gasoline
prices: Markov-switching-VAR analysis. Petroleum Science, 12(2), 355-365.

Ozlale, U., & Pekkurnaz, D. (2010). Oil prices and current account: A structural analysis
for the Turkish economy. Energy Policy, 38(8), 4489-4496.

Oztiirk, 1., & Feridun, M. (2010). Impact of Oil Prices on Inflation In Oil-Importing
Countries: The Case of Turkey. Economic Computation and Economic
Cybernetics Studies And Research, (2).

Oztiirk, 1., Feridun, M., & Kalyoncu, H. (2008). Do oil prices affect the USD/YTL
exchange rate: Evidence from Turkey. Privredna kretanja i ekonomska
politika, 115, 49.

Oztiirk, S., & Saygin, S. (2017) 1973 Petrol Krizinin Ekonomiye Etkileri ve Stagflasyon
Olgusu, Balkan Sosyal Bilimler Dergisi, 6(12), 1-12.

Papapetrou, E. (2001). Oil price shocks, stock market, economic activity and employment
in Greece. Energy economics, 23(5), 511-532.

Park, J., & Ratti, R. A. (2008). Oil price shocks and stock markets in the US and 13
European countries. Energy economics, 30(5), 2587-2608.

Parra, F. (2004). Oil politics: A modern history of petroleum. IB Tauris.

Peker, O., S.G.B. Gocekli (2015), The relationship between crude oil prices and
Exchange rate: case of turkey. XVIth International Symposium On Econometrics,
Operations Research And Statistics, May 07—12, 2015, Trakya University.

Perron, P. (1989). The great crash, the oil price shock, and the unit root
hypothesis. Econometrica: Journal of the Econometric Society, 1361-1401.

Pershin, V., Molero, J. C., & de Gracia, F. P. (2016). Exploring the oil prices and
exchange rates nexus in some African economies. Journal of Policy
Modeling, 38(1), 166-180.

149



Phillips, P. C. (1987). Time series regression with a unit root. Econometrica: Journal of
the Econometric Society, 277-301.

Phillips, P. C., & Perron, P. (1988). Testing for a unit root in time series
regression. Biometrika, 75(2), 335-346.

Pimentel, D., & Pimentel, M. H. (Eds.). (2008). Food, energy, and society.(third edition)
CRC press.

Pindyck, R. S., & Rubinfeld, D. (2013). Microeconomics. (8th edition). Pearson. New
Jersey

Plante, M. (2014). How should monetary policy respond to changes in the relative price
of 0il? Considering supply and demand shocks. Journal of Economic Dynamics
and Control, 44, 1-19.

Qiu, C., Colson, G., Escalante, C., & Wetzstein, M. (2012). Considering macroeconomic
indicators in the food before fuel nexus. Energy Economics, 34(6), 2021-2028.

Rafig, S., & Salim, R. (2014). Does oil price volatility matter for Asian emerging
economies?. Economic Analysis and Policy, 44(4), 417-441.

Rafig, S., Salim, R., & Bloch, H. (2009). Impact of crude oil price volatility on economic
activities: An empirical investigation in the Thai economy. Resources
Policy, 34(3), 121-132.

Ran, J., & Voon, J. P. (2012). Does oil price shock affect small open economies?
Evidence from Hong Kong, Singapore, South Korea and Taiwan. Applied
Economics Letters, 19(16), 1599-1602.

Rapsomanikis, G., & Hallam, D. (2006). Threshold cointegration in the sugar-ethanol-oil
price system in Brazil: evidence from nonlinear vector error correction
models. FAO commodity and trade policy research working paper, 22.

Ratti, R. A., & Vespignani, J. L. (2016). Oil prices and global factor macroeconomic
variables. Energy Economics, 59, 198-212.

Rautava, J. (2004). The role of oil prices and the real exchange rate in Russia's economy—
a cointegration approach. Journal of comparative economics, 32(2), 315-327.

Reboredo, J. C. (2012). Do food and oil prices co-move?. Energy policy, 49, 456-467.

Reboredo, J. C. (2012). Modelling oil price and exchange rate co-movements. Journal of
Policy Modeling, 34(3), 419-440.

Reboredo, J. C., & Rivera-Castro, M. A. (2013). A wavelet decomposition approach to
crude oil price and exchange rate dependence. Economic Modelling, 32, 42-57.

150



Reboredo, J. C., Rivera-Castro, M. A., & Zebende, G. F. (2014). QOil and US dollar
exchange rate dependence: A detrended cross-correlation approach. Energy
Economics, 42, 132-139.

Rios, M. C., McConnell, C. R., & Brue, S. L. (2013). Economics: Principles, problems,
and policies. McGraw-Hill.

Robalo, P. B. and Salvado, J. C. (2008). “Oil Price Shocks and the Portuguese Economy
Since 1970s”. FEUNL Working Paper Series No. 529.

Rodrigues, P. M., & Robert Taylor, A. M. (2012). The Flexible Fourier Form and Local
Generalised Least Squares De-trended Unit Root Tests. Oxford Bulletin of
Economics and Statistics, 74(5), 736-759.

Salisu, A. A., Isah, K. O., Oyewole, O. J., & Akanni, L. O. (2017). Modelling oil price-
inflation nexus: The role of asymmetries. Energy, 125, 97-106.

Sampson, A. (1976), Giiniimiizde Petrol Oyunu, Cev. Aziz Ustel, Altin Kitaplar

Sari, R., Hammoudeh, S., & Soytas, U. (2010). Dynamics of oil price, precious metal
prices, and exchange rate. Energy Economics, 32(2), 351-362.

Sari, R., Soytas, U., & Hacihasanoglu, E. (2011). Do global risk perceptions influence
world oil prices?. Energy Economics, 33(3), 515-524.

Schmidt, P., & Phillips, P. C. (1992). LM tests for a unit root in the presence of
deterministic trends. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 54(3), 257-287.

Schobert, H. H. (2014). Energy and society: An introduction (Second Edition). CRC
Press.

Sek, S. K., Teo, X. Q., & Wong, Y. N. (2015). A Comparative Study on the Effects of
Oil Price Changes on Inflation. Procedia Economics and Finance, 26, 630-636.

Senzangakhona, P., & Choga, I. (2015). Crude oil prices and unemployment in South
Africa: 1990-2010. Mediterranean Journal of Social Sciences, 6(2), 407.

Serra, T. (2011). Volatility spillovers between food and energy markets: a semiparametric
approach. Energy Economics, 33(6), 1155-1164.

Serra, T., Zilberman, D., Gil, J. M., & Goodwin, B. K. (2011). Nonlinearities in the US
corn-ethanol-oil-gasoline price system. Agricultural Economics, 42(1), 35-45.

Simakova, J. (2011). Analysis of the relationship between oil and gold prices. Journal of
finance, 51(1), 651-662.

151



Soytas, U., Sari, R., Hammoudeh, S., & Hacihasanoglu, E. (2009). World oil prices,
precious metal prices and macroeconomy in Turkey. Energy Policy, 37(12), 5557-
5566.

Sweeney, J. L. (2002) Economics of Energy, (Erisim tarihi: 28.08.2016)
http://www.stanford.edu/~jsweeney/paper/Energy%20Economics.PDF

Sentiirk, M., Akbas, Y. E., & Adigiizel, U. (2013). Uluslararas1 ham petrol ve altin
fiyatlarinin Amerikan dolar1 ile iligkisi: ampirik bir uygulama. Akademik yaklagim
dergisi. 4(2):139-149.

Tang, W., Wu, L., & Zhang, Z. (2010). Oil price shocks and their short-and long-term
effects on the Chinese economy. Energy Economics, 32, S3-S14.

Tiwari, A. K., & Albulescu, C. T. (2016). Qil price and exchange rate in India: Fresh
evidence from continuous wavelet approach and asymmetric, multi-horizon
Granger-causality tests. Applied Energy, 179, 272-283.

Tiwari, A. K., Dar, A. B., & Bhanja, N. (2013). Oil price and exchange rates: a wavelet
based analysis for India. Economic Modelling, 31, 414-422.

Toda, H. Y., & Yamamoto, T. (1995). Statistical inference in vector autoregressions with
possibly integrated processes. Journal of econometrics, 66(1-2), 225-250.
Turhan, M. I., Sensoy, A., & Hacihasanoglu, E. (2014). A comparative analysis of the
dynamic relationship between oil prices and exchange rates. Journal of

International Financial Markets, Institutions and Money, 32, 397-414.

Umar, G., & KILISHI, A. A. (2010). Qil price shocks and the Nigeria economy: a
variance autoregressive (VAR) model. International Journal of Business and
Management, 5(8), 39.

Urbanovsky, T. (2015). Factors behind the Russian ruble depreciation. Procedia
Economics and Finance, 26, 242-248.

Uri, N. D. (1996). Crude oil price volatility and unemployment in the United
States. Energy, 21(1), 29-38.

Valcarcel, V. J.,, & Wohar, M. E. (2013). Changes in the oil price-inflation pass-
through. Journal of Economics and Business, 68, 24-42.

Varian, H.R. (2010). Intermediate Microekonomics a Modern Approach. (8th. Edition).
W.W. Norton & Company. New York.

Vassiliou, M. S. (2009). Historical dictionary of the petroleum industry. Scarecrow Press.

152


http://www.stanford.edu/~jsweeney/paper/Energy%20Economics.PDF

Volkov, N. I, & Yuhn, K. H. (2016). Oil price shocks and exchange rate
movements. Global Finance Journal, 31, 18-30.

Wan, J. Y., & Kao, C. W. (2015). Interactions between oil and financial markets—Do
conditions of financial stress matter?. Energy Economics, 52, 160-175.

Wang, Y. S., & Chueh, Y. L. (2013). Dynamic transmission effects between the interest
rate, the US dollar, and gold and crude oil prices. Economic Modelling, 30, 792-
798.

Wang, Y., Wu, C., & Yang, L. (2014). Oil price shocks and agricultural commodity
prices. Energy Economics, 44, 22-35.

Wei, Y., & Guo, X. (2016). An empirical analysis of the relationship between oil prices
and the Chinese macro-economy. Energy Economics, 56,

Westerlund, J., & Edgerton, D. L. (2007). New improved tests for cointegration with
structural breaks. Journal of time series Analysis, 28(2), 188-224.

Wiser, W. H. (2012). Energy resources: occurrence, production, conversion, use.
Springer Science & Business Media.

Wu, G., & Zhang, Y. J. (2014). Does China factor matter? An econometric analysis of
international crude oil prices. Energy Policy, 72, 78-86.

Wu, M. H., & Ni, Y. S. (2011). The effects of oil prices on inflation, interest rates and
money. Energy, 36(7), 4158-4164.

Yalcin, Y., Arikan, C., & Emirmahmutoglu, F. (2015). Determining the asymmetric
effects of oil price changes on macroeconomic variables: a case study of
Turkey. Empirica, 42(4), 737-746.

Yalcin, Y., Arikan, C., & Emirmahmutoglu, F. (2015). Determining the asymmetric
effects of oil price changes on macroeconomic variables: a case study of
Turkey. Empirica, 42(4), 737-746.

Yanikkaya, H., Kaya, H., & Akgil, D. (2015). Petrol Fiyatlarinin Enflasyona
Gegiskenligi Degisti mi?. Central Bank Review, 15(3), 75.

Yergin, D.,(2003). Petrol: para ve gii¢ ¢atismasinin epik oykiisii. (¢ev: Tuncay, K.)
Tiirkiye Is Bankas: Kiiltiir Yaynlar.

Yildirim, K., Eskinat, R., Kabasakal, A. ve Erdogan, M. (2012). Endiistriyel Ekonomi.
Pelikan yayincilik. Ankara.

153



Yilmaz, A., & Altay, H. (2016). ithal Ham Petrol Fiyatlar1 ve Déviz Kuru Arasindaki
Esbiitiinlesme ve Oynaklik Yayilma Etkisinin Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi. Ege
Academic Review, 16(4).

Yilmaz, S., & Kalkan, D. K. (2017) Enerji Glivenligi Kavrami: 1973 Petrol Krizi Isiginda
Bir Tartisma. Uluslararast Kriz ve Siyaset Arastirmalari Dergisi, 1(3).

Yousefi, A., & Wirjanto, T. S. (2003). Exchange rate of the US dollar and the J curve: the
case of oil exporting countries. Energy Economics, 25(6), 741-765.

Yousefi, A., & Wirjanto, T. S. (2004). The empirical role of the exchange rate on the
crude-oil price formation. Energy Economics, 26(5), 783-799.,

Yu, T. H., Bessler, D. A., & Fuller, S. (2006, July). Cointegration and causality analysis
of world vegetable oil and crude oil prices. In The American Agricultural
Economics Association Annual Meeting, Long Beach, California (pp. 23-26).

Zhang, C., & Qu, X. (2015). The effect of global oil price shocks on China’s agricultural
commaodities. Energy Economics, 51, 354-364.

Zhang, Q., & Reed, M. (2008, February). Examining the impact of the world crude oil
price on China’s agricultural commodity prices: the case of corn, soybean, and
pork. In The Southern Agricultural Economics Association Annual Meetings,
Dallas, TX, February 2(Vol. 5, p. 2008).

Zhang, Y. J., & Wei, Y. M. (2010). The crude oil market and the gold market: Evidence
for cointegration, causality and price discovery. Resources Policy, 35(3), 168-
177.

Zhang, Z., Lohr, L., Escalante, C., & Wetzstein, M. (2010). Food versus fuel: What do
prices tell us?. Energy policy, 38(1), 445-451.

Zhao, L., Zhang, X., Wang, S., & Xu, S. (2016). The effects of oil price shocks on output
and inflation in China. Energy Economics, 53, 101-110.

Zivot, E., & Andrews, D. W. K. (2002). Further evidence on the great crash, the oil-price
shock, and the unit-root hypothesis. Journal of business & economic
statistics, 20(1), 25-44.

Raporlar

BOTAS (2017) 2016 Sektér Raporu

BP (2018) BP Statistical Reviews of World Energy

International Energy Agency (2004). Energy Statistic Manual.

International Energy Agency (2016). Coal Information 2016.

154



International Energy Agency (2016). Electricity Information.

International Energy Agency (2016). International Energy Outlook 2016.

International Energy Agency (2016). Natural Gas Information 2016.

International Energy Agency (2016). Oil Information 2016

International Energy Agency (2016). World Energy Balance 2016.

TCMB (2018) Enflasyon Raporu

TPAO (2018) 2017 Yilr Ham Petrol ve Dogal Gaz Sektor Raporu

WTO (2017) World Trade Statistical Review

internet Kaynaklan

(http://www.oecd.org/about/membersandpartners/, Erisim Tarihi: 25.11.2016)

http://www.opec.org/opec_web/en/about_us/25.htm (Erisim Tarihi: 8.11.2016)

http://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-
energy.html (Erisim Tarihi: 25.10.2016)

155


http://www.oecd.org/about/membersandpartners/
http://www.opec.org/opec_web/en/about_us/25.htm
http://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy.html
http://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-energy.html

Ek-1:Enerji Doniisiim Degerleri

Ham Petrol Ton Kilo Litre
Ton 1 1.165
Kilo litre 0.8581 1

Varil 0.1364 0.159
ABD Galon 0.00325 0.0038
Uriin Varil’den Ton’a

Ton’dan Varil’e

Varil ABD Galon
7.33 307.86
6.2898 264.17

1 42

0.0238 1

Kilo Litre’den Ton’a

Sivilagtirilmus Petrol Gaz1 (LPG)  0.086 11.60 0.542
Benzin 0.120 8.35 0.753
Gazyag 0.127 7.88 0.798
Dizel 0.134 7.46 0.843
Dogal Gaz (NG) ve Milyar Milyar ~ Milyon ton petrol  Milyon Trilyon
Svilagtirllmis  Dogal Gaz m® ft® esdegerligi LNG Btu
(LNG)
1 milyar m® dogal gaz 1 35.3 0.9 0.74 35.7
1 milyar ft® dogal gaz 0.028 1 0.025 0.021 1.01
1 milyon ton petrol es degerligi 1.11 39.2 1 0.82 39.7
1 milyon ton LNG 1.36 48 1.22 1 48.6
1 trilyon ingiliz Is1 Birimi (Btu)  0.028 0.99 0.025 0.021 1
1 milyon varil petrol esdegeri 0.15 5.35 0.14 0.11 541
Birim
1ton 2204.62 pound (Ib)
1 kilo litre 6.2898 varil
1 kilo litre 1md
1 kilo kalori (kcal) 4.187 Kj 3.968 Btu
1 kilo jul 0.239 kcal 0.948 Btu
1 ingiliz Is1 Birimi (Btu) 0.252 kcal 1.055 kj
1 kilovat-saat (kWh) 860 kcal 3412 Btu
Kalorifik Esitlikler
1 ton petrol esdegerligi
Is1 Birimleri 10 milyon kcal
42 gigajul
40 milyon Btu
Kat1 Yakitlar 1.5 ton antrasit
3 ton linyit
Elektrik 12 megavat-saat

Kaynak: BP, 2016
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Ton’dan Kilo Litre’ye
1.844

1.328
1.253
1.186

Milyon Varil
petrol esdegerligi
6.6
0.19
7.33
8.97
0.18
1



Ek-2: Petrol Tarihinin Kronolojisi

Yil

1859
1870

1875
1876

1879

1882

1885
1890
1895
1896
1900

1901

1905
1906
1907

1908
1909
1911

1912

1914

1914-
1918
1919
1920

1924
1927
1928

1929
1932
1933

1934
1937
1938

1939
1939-
1945
1941

Gelisme

Edwin Drake Pensilvanya eyaletinin Titusville sehrinde ilk kuyuyu kurdu

John D. Rockefeller Ohio eyaletinin Cleveland sehrinde Standard Oil Sirketi’ni
kurdu

Nobel kardesler Bakii petrol endiistrisinde faaliyete baglamasi

Kaliforniya eyaletinin Los Angeles sehrinin Pico kanyonunda ilk ticari petrol
sahasi kesfedildi

Nobel kardesler Bakii’de petrol iiretim sirketini kurdu.

Diinyanin ilk uzun mesafeli ham petrol boru hatt1 Pensilvanya’da kuruldu.
Ohio mahkemesi Standard Oil biinyesinde olusan trostiin dagilmasina karar
veriyor. Ancak New Jersey eyaletinde tekrar birlesiyor.

Rothschild ailesi hazar ve karadeniz bolgesinde petrol iiretim sirketi kuruyor
Hollanda Kraliyet petrol sirketi kuruldu

Teksas eyaletinde ilk ticari petrol kuyusu kesfedildi.

Henry Ford tarafindan ilk otomobil yapildi

Standard Oil sirketi ABD’nin petrol rafine sektoriiniin %90 nindan fazlasini
kontrol altina aliyor.

William Knox D’Arcy Iran’da 400 bin metrekarelik alanda petrol aram faaliyeti
icin imtiyaz elde ediyor.

Sun, Texaco ve Gulf sirketlerinin kuruldu.

Oklahama’da Glenn Pool petrol yataklari kesfedildi

Bakii ile Batum karadeniz limani arasinda gazyagi boru hatt1 tamamlandi.
Hollanda Kraliyet ve Shell birleserek Royal Dutch Shell adin1 ald1

Arjantin’de ilk petrol kuyusu kesfedildi

Iran’da biiyiik petrol yatag: kesfedildi

Daha sonra BP adini alan Anglo-Persian Petrol Sirketi kuruldu.

ABD yiiksek mahkemesi Standard Oil Trost’iin tasfiyesine karar verdi ve
Standard Oil Sirketi 34 kiiciik petrol sirketine ayrild:

Anglo-Persian Petrol sirketi iran’da rafine islemine basladi. Tiirk Petrol
Sirketine Irak’da petrol arama imtiyazi tanindi. Anlagsmaya gore, %50 Anglo-
Persian, %22,5 Royal Dutch Shell, %22,5 Duetsche Bank’a aitti.

Ingiliz hiikiimeti 2,2 milyon $’a Anglo-Persian Petrol sirketinin %51°ni satin
ald1.

I. Diinya Savas1 Dénemi

Amerikan Petrol Enstitiisii (API) kuruldu.

San Remo Konferansinda Tiirk Petrol sirketinin miilkiyeti yeniden diizenlendi
ve Almanya hak payini Fransa’ya devretti

Daha sonra Total adin1 alan Compagnie Frangaise des Petroles kuruldu.

Irak’in Kerkiik sehrinde biiyiik petrol yatagi bulundu.

Tiirk Petrol sirketi ile bati petrol sirketleri arasinda Kizil Hat anlagmasi
imzalantyor.

Diinya petrol arzinin fazla olmasi, Achnacarry toplantisina ve As-Is
Anlagmasi’na yol agmistir.

Diinya Ekonomik Bunalimi gergeklesti

Daha sonra Chevron adin1 alan Socal Bahreyn’de petrol yatagi kesfetti

Suudi Arabistan Socal’a 6zel bir imtiyaz veriyor. 1901 yilinda BP’nin almig
oldugu imtiyazi iptal ediyor.

Gulf ve Anglo-Persian Kuveyt’te ortak imtiyaz elde ediyor.

Diinya petrol iiretimi giinliik 5 milyon varili gegmistir.

Suudi Arabistan’da petrol kesfediliyor.

Kuveyt Petrol sirketi Burgan’da Diinya’nin ikinci biiyiik petrol sahasini
kesfetmistir.

Meksika petrol sirketlerini kamulagtirmistir.

Suudi Arabistan’da ilk ham petrol sevkiyat1 yapilmistir.

Ikinci Diinya Savagi Donemi

ABD Japonya’ya yaptig1 benzin ihracatina sinir koyuyor
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(6]
Giinkii
Petrol
Fiyat1
(%)

3,86

1,35
2,56

0,86
0,78

0,88
0,87
1,36
1,18
1,19

0,96

0,62
0,73
0,72

0,72
0,70
0,61

0,74

0,81

0,81-
1,98
2,01
3,07

1,43
1,30
1,17

1,27
0,87
0,67

1,00
1,18
1,13

1,02
1,02-
1,05
1,14

2015

ABD
Deflatoriine
Gore ($)

72,06

29,02
56,75

21,79
19,08

23,12
22,86
38,59
33,48
33,77

27,24

16,29
19,18
18,92

18,92
18,39
15,45

18,10

19,09

19,09-
31,14
27,53
36,30

19,81
17,73
16,18

17,56
15,09
12,25

17,69
19,47
19,00

17,39
17,39-
13,82
18,34



1943

1947

1948

1949

1950

1951

1953
1954

1956

1957

1959

1960

1961
1962
1963
1964

1965

1966

1967

1968

1969

1970
1971

1972

1973

Dogu Teksas petrol sahasi ile ABD Dogu Kiyist arasindaki petrol boru hatti
tamamlaniyor

Romanya petrol sahasina Naziler tarafindan hava saldiris1 diizenleniyor
Sovyetler Birligi Rusya’nin ikinci en biiyiik petrol sahasi olan Volga-Urals’1
kesfediyor

Standard Oil of New Jersey (Exxon) ve Socony Vacuum (Mobil) sirketleri
Standard Oil of California (Chevron) ile Aramco’ da Texaco ile birlesiyor
Aramco diinyanin en biiyiik petrol sahasi olan Ghawar’it (Suudi Arabistan)
kesfediyor

Venezuela yabanci petrol sirketleri ile “yiizde elli yiizde elli (%50-50)”
anlagmasi yapiyor

Suudi Arabistan ile Kuveyt arasinda yer alan ve Tarafsiz Bolge olarak kabul
edilen bolge i¢in Getty Petrol Sirketi 9.5 milyon $’a 60 yillik imtiyaz elde ediyor
Suudi Arabistan ile Aramco arasinda %50-50 anlasmasi imzalantyor.

Aramco Suudi Arabistan’in Dogu sehirleri ile Akdeniz arasindaki (Tapline)
petrol boru hattini tamamliyor

Diinya petrol iiretimi giinliik 10 milyon varili geciyor

Aramco diinyanin en biiylik deniz asir1 petrol sahasii (Safaniya) kesfediyor
[ran petrol sirketini kamulastirarak Ulusal Iran Petrol Sirketi (National iranian
Oil Company) adini altyor

Birlesik Arap Emirlikleri’nin Abu Dabi sehrinde petrol sahasi kesfediliyor
Anglo-iran Petrol sirketi BP oluyor.

Abu Dabi’de denizasiri petrol aramasi i¢in Abu Dabi Deniz Alanlari kuruluyor.
BP 2/3’iine ve Total 1/3’{ine sahipti.

Stiveys Kanali krizi

Total Cezayir’de petrol sahas1 kesfediyor

Shell/D’ Arcy Nijerya’da petrol sahas1 kesfediyor

Petrol Miihendisleri Dernegi kuruldu

Avrupa Ekonomik Igbirligi kuruldu

Cin Daqing petrol sahasini kesfetti

Mobil ve Alman Gelsenberg Libya’nin en biiyilk petrol sahasi olan Amal
kesfetti

Hollanda’da Groningen dogal gaz yatagi kesfedildi

Standard Oil of New Jersey (exxon) tek tarafli olarak petrol fiyatinda %7
oraninda indirim yapti.

Petrol Thra¢ Eden Ulkeler (Organization of the Petroleum Exporting Countries)
OPEC kuruldu

BP Libya’nin Sarir petrol sahasim kesfetti.

Katar OPEC’e iiye oldu

Libya ve Endonezya OPEC’¢ iiye oldu

Diinya petrol iiretimi giinliik 25 milyon varili geciyor

Diinyanin en uzun boru hatt1 olan Druzhba (Urals ile Dogu Avrupa) insaatina
baslaniyor

Abu Dabi Deniz Alanlar1 Zakum sahasii kesefidiyor

Sovyetler Birligi Rusya’nin en biiyiik petrol sahasi olan ve bati Sibirya’da
bulunan Samotlor’u kesfediyor

Sovyetler Birligi Rusya’nin en biiyiik gaz sahasi olan ve bati Sibirya’da bulunan
Urengoy’u kesfediyor

Alaska’da Exxon tarafindan petrol sahasi kesfedildi

Birlesik Arap Emirlikleri’i OPEC’e iiye oldu

6 Giin Savasi bagladi

Suudi Arabistan, Kuveyt ve Libya tarafindan Petrol Thrag Eden Arap Ulkeler
(OAPEC) kuruluyor

Kuzey Denizi’nde petrol kesfedildi

Cezayir OPEC’e iiye oluyor

Cezayir, Bahreyn, Katar ve Birlesik Arap Emirlikleri OAPEC’e iiye oluyor
OPEC ile petrol sirketleri arasinda Tahran ve Tripoli anlasmasi imzalaniyor.
Cezayir Fransa petrol sirketinin %51°ni kamulastirtyor

Nijerya OPEC’e iiye oluyor

Shell Katar’da diinyanin en biiyiik gaz ve hidrokarbon yatag: kesfetti

Irak ve Suriye OAPEC’e katiliyor

Diinya petrol iiretimi giinliik 50 milyon varili gegiyor

Yom Kippur Savasi basliyor

OAPEC Israil’in sir ihlaline kars1 aylik {iretim kisitlamasina gidiyor

[lk petrol soku yasantyor

Misir OAPEC e katiliyor
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2,48

3,29

16,44

20,15

19,58

17,69

16,82

15,59

17,09
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16,82

15,98

16,89

15,19

14,25
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13,93
13,74

13,51
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12,26
11,63
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13,09

14,05

17,55



1974

1975
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2006
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2014
2015

Suudi Arabistan Aramco’nun %25’ini ald1

Arap ambargosu son buluyor

Uluslararasi Enerji Ajansi (ETIA) kuruldu

Suudi Arabistan Aramco’daki payini %60’a ¢ikardi
Venezuela petrol endiistrisini kamulagtirdi

Irak petrol endiistrisini kamulastird:

Gabon OPEC’e katild1

Trans-Alaska boru hatti sayesinde Prudhoe Bay’dan Valdez’e ilk petrol
sevkiyati yapildi

Kizil Deniz ile Akdeniz’i baglayan Siiveys-Akdeniz boru hatti insaatina
bagland1

Fransa kiyilarinda petrol sizintis1 yasandi

Ikinci petrol soku yasandi.

fran Devrim’i yasandi

Iran sirketler birligi anlasmasini iptal etti

Misir’in OAPEC tiyeligi askiya alind1

Suudi Arabistan Aramco’yu aldi

Irak Iran’1 kusatt1.

Tunus OAPEC’e katild1

OPEC ilk petrol kotas1 uyguladi

OPEC petrol fiyatinda indirim yapti

Suudi Arabistan’in netback fiyatlandirmasi uygulad:

Irak fran’n petrol tesislerini bombaladi

Tunus OAPEC iiyeliginin askiya alinmasini istedi

Iran Irak savasi sona erdi

Exxon Valdez tankeri Alaska agiklarinda kaza gegirdi

Misir’in OAPEC {iyeligi geri verildi

Irak Kuveyt’i kusatti

BM Irak’a ambargo uyguladi

Ekvator’un OPEC iiyeligi askiya alindi

BP Kolombiya’da petrol sahasi kesfetti

Gabon’un OPEC {iyeligi askiya alindi

Rusya Sakhalin Ada’s1 agiklarinda petrol ve gaz arastirmasi i¢in Royal Dutch
Shell ile 2 yillik anlagma imzalad1

Iran ve Libya (Iran-Libya Sanctions Act) yabanci sirketlere enerji yatirim cezasi
uyguladi

Nijerya agiklarinda en biiyiik petrol sahasi kesfedildi

Amoco ile BP birlesti

Exxon ile Mobil birlesti

Son 20 yilin en bilyiik petrol sahas1 Azadegan kesfedildi

Kazakistan agiklarinda Kashagan bolgesinde son 20 yilin en 6nemli petrol
sahas1 kesfedildi

Chevron ile Texaco birlesti

Venezuela’da hidrokarbon yasasi yiiriirliige girdi

Irak Savasi basladi

Diinya petrol tiretimi giinliik 70 milyon varili asst1

Bakii-Tiflis-Ceyhan boru hatt1 projesi tamamlandi

El Kaide Suudi Arabistan’daki petrol tesislerine saldir1 yapti

Ekvator yeniden OPEC’e katild1

Angola OPEC’e katild:

3. petrol soku

Diinya ekonomisi resesyona girdi

Irak batil1 petrol sirketlerini hizmet saglayici olarak iilkesine davet etti
Gelismis iilkelerde GSYIH diisiis ve gelismekte olan iilkelerde biiyiime
hizindaki yavaslama devam etti

Avrupa borg krizinin Yunanistan’da baglamasi

Libya’da yasanan devrimin petrol iiretimini ve ihracatin1 aksatmasi

AB’nin Iran niikleer programindan dolay: Iran petrolii iizerine ambargo
uyguladi.

Cin petrol ithalatcisi olarak ABD’yi gecti

Cin ekonominde yasanan biiyiime hizindaki yavaglama

Petrol arz fazlasinin olugmasi

Kaynak: Vassiliou, 2009; Dahl, 2015; Yergin, 2003; BP, 2016.
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Ek-3. Birincil Enerji Tiiketimi
Bolgelerin Enerji Tirleri Kullanimi 2015-mtoe

Asya Pasifik

Afrika

Orta Dogu

Avrupa ve Avrasya
Gliney ve Orta Amerika
Kuzey Amerika

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

Petrol Dogal Gaz Kémur Nikleer Enerji Hidro Elektrik

2015 Yilinda Bolgelerin Birincil Enerji
Tiketiminden Aldig1 Pay

Kuzey Amerika
21%

Asya Pasifik

Guney ve Orta
42%

Amerika
5%

Avrupa ve Avrasya

22%
Afrika

3% Orta Dogu

7%

2015 Yilinda Ulkelerin Birincil Enerji Tiiketimi
(Mteo) i
23%
Diger
46%

ABD
17%

Japonya
4%
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Ek-4: Komiir

2015 Yilinda Bolgelerin Kanitlanmis
Komiir Rezerv Pay1

Kuzey
Asya Pasifik Amerika
32% 27%
Giiney ve
Orta
Amerika
2%
Avrupa ve
Avrasya
35%
2015 Yilinda Bolgelerin Rezervlernin
Uretime Ge¢gme Orani
Asya Pasifik
6%
Kuzey
Amerika
32%
Avrupa ve
Avraosya Giiney ve
31% Orta
Amerika
17%

Bolgelere Gore Komiir Uretimi (1981-2015 mtoe)

5000
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1000

Kuzey Amerika Gliney ve Orta Amerika Avrupa ve Avrasya

Orta Dogu Afrika Asya Pasifi
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2015 Yilinda Bélgelerin Kémiir Uretimindeki
Pay1
Kuzey

Amerika
13%

Giiney ve Orta
Amerika
2%
Avrupa ve
Avrasya
11%

Orta Dogu
0%
Afrika

Asya Pasifi 4%

70%

2015 Yilinda Ulkelerin Toplam K&miir

Uretimindeki Pay1
Diger
20%
Endonezya Cin
6% 48%
Avusturalya
7%
Hindistan
7%
ABD

12%
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Bolgelere gore Komiir Tiiketimi (1965-2015

mtoe)
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Kuzey Amerika Gliney ve Orta Amerika Avrupa ve Avrasya
Orta Dogu Afrika Asya Pasifik
2015 Yilinda Bolgelerin Komiir Tiiketimi
Giiney ve
Kuzey Orta Amerika;
Amerika; 11% !
1%
Avrupa ve
Avrasya; 12%
Afrika; 3%
Asya Pasifik;
73%

163



2015 Yilinda Ulkelerin Komiir Tiiketimi

(Mteo)
Diger
24%
Rusya
2% .
Cin
50%
ABD
10%
Hindistan
11%

2014 YILINDA DUNYADA KOMUR
TUKETIMININ SEKTOREL DAGILIMI

Ticari ve
Kamu Hizmeti

Konut 4%

7%

Sanayi
84%

Ulkelere Goére Kémiir ihracati (2013-2015 milyon ton)

Diger
Kazakistan
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Glney Afrika
Rusya

Avusturalya
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Ulkelere Goére Kémiir ithalati (2013-2015 milyon ton)

Diger
UK
Rusya
Turkiye
Almanya
Hollanda
Tayvan
Kore
Japonya
Gin
Hindistan
0 50 100 150 200 250 300
2015 2014 2013
2015 YILINDA TURKIYEDE KOMUR
TUKETIMININ SEKTOREL DAGILIMI
Sanayi
Ticari ve Kamu 53%
Hizmetleri
30%
Tiirkiye Komiir Uretim-Tiiketim (1981-2015
mtoe)
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2015 YILINDA TURKIYENIN ULKELERE
GORE BUHAR KOMURU ITHALATI

Kolombiya
Rusya 39%
39%

Giiney Afrika
17%

2015 YILINDA TURKIYENIN ULKELERE
GORE KOK KOMURU ITHALATI

RusyaDiger
3% 4%

Avusturalya
47%

UK
33%

Kanada
9%
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Ek-5: Dogal Gaz

Bolgelere Gore Ispatlanmis Dogal Gaz Rezervi
(1980-2015 trilyon m3)

200 Kuzey Amerika Gliney ve Orta Amerika
Avrupa ve Avrasya Orta Dogu

180 Afrika Asya Pasifik
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2015 Yilinda Ulke Gruplarma Gére Ispatlanmig

Dogal Gaz Rezerv pay1
OECD
10%

OECD-Olmayan
90%

2015 Yilinda Bolgelerin ispatlanmis Dogal Gaz

Rezerv Pay1
Asya Pasifik Kuzey A;merlka Giiney ve Orta
Afrika 8% 7% Amerika
Orta Dogu

43%
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2015 Yilinda Ulkelere Gére Ispatlanmis Dogal
Gaz Rezerv Pay1

iran
18%
Diger
37%

Rusya
17%

ABD
6% Katar
13%

2015 Yilinda Ulke Gruplarinin Dogal Gaz Uretim
Pay1

OECD
37%

OECD-Olmayan
63%

Bolgelere gore Dogal Gaz Uretimi (1970-2015

mteo)
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2015 Yilinda Bolgelerin Dogal Gaz Uretimindeki
Pay1
Asya Pasifik

16% Kuzey Amerika
Afrika 28%
6%

Giiney ve Orta
Amerika
5%

Avrupa ve
Avrasya
28%

2015 Yilinda Ulkelerin Dogal Gaz Uretimindeki
Pay1

ABD
22%
Diger
47%

Rusya
16%

iran
Kanada 5%
5%

2015 Yilinda Ulke Gruplarinin Dogal Gaz
Tiiketim Pay1

OECD
47%

OECD-Olmayan
53%
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Bolgelere gore Dogal Tiiketimi (1965-2015 mtoe)
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Kuzey Amerika Glney ve Orta Amerika Avrupa ve Avrasya
Orta Dogu Afrika Asya Pasifik
2015 Yilinda Boélgelerin Dogal
Tiiketimindeki Pay1
Asya Pasifik Kuzey
20% Amerika
28%
Afrika ’
4%
Giliney ve
Orta Amerika
5%
Avrupa ve
Avrasya
29%
2015 Yilinda Ulkelerin Dogal Gaz
Tiiketimindeki Pay1
ABD
23%
Diger
52% Rusya
11%
Cin
6%
Japonya
3%
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2014 YILINDA DUNYADA DOGAL GAZ
TUKETIMININ SEKTOREL DAGILIMI

Sanayi
44%

Konut
33%

Ulastirma
8%

2015 YILINDA TURKIYEDE DOGAL GAZ
TUKETIMININ SEKTOREL DAGILIMI

Sanayi
45%

Konut
40%

Ulastirma
2%

2015 YILINDA TURKIYENIN ULKELERE
GORE DOGAL GAZ ITHALATI

Diger

14%

iran
18%
Nijerya
3%

Rusya
61%
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Ek-6: Petrol

Bolgelere Gore Ispatlanmis Petrol Rezervi (1980-
2015 Milyar Ton)
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2015 Yilinda Bolgelerin ispatlanmis Petrol

Rezerv Pay1
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11%
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55%

2015 Yilinda Ulkelerin ispatlanmis Petrol

Rezerv Pay1
Venezuela
18%

Diger
39%

Suudi

Arabistan
16%
Kanada
Irak 10%

8%
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Bolgelere gore Petrol Uretimi (1965-2015 milyon
ton)
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1400
Afrika Asya Pasifik

1200
1000
800
600
400
200

1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

2015 Yilinda Bolgelerin Petrol Uretimindeki

Pay1
Asya Pasifik Kuzey
0, .
Afrika An;:;ka
9% ’
Giiney ve
Orta Amerika
9%
Avrupa ve
Avrasya
20%

2015 Yilinda Ulkelere Gore Petrol Uretim

Pay1 Suudi
Arabistan
13%
ABD
13%
Diger
52%
Rusya
12%
Cin
5%
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Bolgelere Gore Giinliik Petrol Rafine Kapasitesi
(1965-2015 Bin Varil)
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Kuzey Amerika Giney ve Orta Amerika
Avrupa ve Avrasya Orta Dogu
Afrika Asya Pasifik
2015 Yilinda Bolgelerin Giinliik Petrol
Rafine Kapasitesi Pay1
Kuzey
Amerika
Asya Pasifik 23%
33%
Giiney ve
Orta Amerika
6%
Afrika
4%
Avrupa ve
Avrasya
24%

2015 Yilinda Ulkelere Gore Petrol Rafine

Kapasite Pay1
ABD
19%
Diger Cin
52% 15%
Rusya
6%
Japonya

4%
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Bolgelere gore Petrol Tiiketimi (1965-2015 milyon

ton)
Kuzey Amerika Giliney ve Orta Amerika
Avrupa ve Avrasya Orta Dogu
Afrika Asya Pasifik
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2015 Yilinda Ulke Gruplarina Gore Petrol
Tiketim Pay1
OECD
47%
OECD- '
Olmayan
53%
2015 Yilinda Bolgelerin Petrol
Tiiketimindeki Pay1
Kuzey
Amerika
Asya Pasifik 24%
35%
Giiney ve
Orta Amerika
7%
Afrika
4% Avrupa ve
Avrasya
20%
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16000
14000
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2000

2015 Yilinda Ulkelere Gore Petrol Tiiketim
Pay1

ABD
20%

Cin
13%

Diger
55%
Hindistan
4%
Suudi
Arabistan
4%

2014 YILINDA DUNYADA PETROL
URUNLERIN SEKTOREL KULLANIMI

Sanayi
9%
Konut
12%

Ulastirma
73%

Petrol Ithalat: (1980-2015 Giinliik bin varil)
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ABD Avrupa Cin Japonya
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1993

Petrol Thracat1 (1993-2015 Giinliik bin varil)
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ABD Kanada Meksika Rusya

2014 YILINDA TURKIYEDE PETROL
KULLANIMININ SEKTOREL DAGILIMI

Sanayi

18%
Konut

3%

Ulastirma
68%

1861-2015 yillari arasi Petrol Fiyati (S)

140
120
100
80
60
40
20
0
© m O N o 0 1N N O O N O N S o ®
N O 9 o4 N M M S N MmO N X 0 OO O o
0 O O A A DN DA AN AN DA AN N N N O O O
L B I B I o o B o B o B o B o B o B o B o I A o B

O giinki Deger 2015 Deflatoriine Gore
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Ek-7: Elektrik

1985-2015 yillari arasi Bolgelere gore Elektrik
Uretimi (terawatt/saat)
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0
19851987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Kuzey Amerika Gliney ve Orta Amerika Avrupa ve Avrasya

Orta Dogu Afrika Asya Pasifik

2015 Yilinda Ulke Gruplarina Gore

Elektrik Uretim Pay1
OECD
45%
OECD-
Olmayan
55%

2015 Yilinda Bolgelerin Elektrik

Uretimindeki Pay1
Kuzey
Amerika
22% .
Asya Pasifik Giiney ve
43% Orta
Amerika
5%
Avrupa ve
Avrasya
Afrika 22%

3%
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2015 Yilinda Ulkelerin Elektrik Uretim

Pay1
Cin
24%
Diger
44%
ABD
18%
Japonya Hindistan
4% 6%

2014 Yilinda Diinyada Elektrik
Tiiketiminin Sektorel Dagilimi
Diger
7%
Sanayi
42%

Konut Ulastirma
27% 2%

2015 Yilinda Tirkiyede Kaynaklarina
Gore Elektrik Uretimi

Biyoyakit
0%

Jéotermal
1%
Hidrojen
26%

Fosil yakit
68%
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2014 Yilinda Tirkiyede Elektrik
Kullaniminin Sektorel Dagilimi

Diger Sanayi
3% 47%
Ticari ve
Kamu
Hizmetleri

27%
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