ZKU Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 7, Sayr 14, 2011
ZKU Journal of Social Sciences, Volume 7, Number 14, 2011

DUNYA PETROL FiYATLARINDAKI DEGiSiMIN BUYUME VE
ENFLASYON UZERINDEKI ETKIiSi: TURKIYE ORNEGI"

Dog. Dr. Oktay OKSUZLER Ars. Gir. Evren IPEK
Balikesir Universitesi Balikesir Universitesi
Bandirma [iBF iktisat Boliimii Bandirma [iBF iktisat Boliimii
oktayoksuzler@yahoo.com eipek@balikesir.edu.tr

OZET

Petrol fiyatlari soklart makro ekonomiyi arz yonii (yiiksek tiretim maliyetleri) ve
talep yonmii (gelir etkisi, belirsizlik) ile etkiler. Negatif soklar biiyiimeyi azaltici,
enflasyonu artirict yonde etkileyebilir. Bu c¢alismada petrol fivati degisikliklerinin
Tiirkiye 'nin enflasyon ve ekonomik biiyiime gibi iki 6nemli makro ekonomik degiskeni
tizerindeki etkileri arastirilmaktadr. Bu amagla, 1987:1-2010:9 arasit dénem igin aylik
veriler kullanilarak VAR Modeli uygulamasi yapilmigtir. VAR Modeli’'nden elde edilen
Granger nedensellik analizi sonucuna gére; petrol fiyatlarindan ekonomik biiyiimeye
dogru tek yonlii nedensellik bulunurken, petrol fiyatlari ile enflasyon arasinda bir
nedensellik ¢ikmamistir. Yine VAR modelinden elde edilen etki tepki fonksiyonlarina
gore petrol fiyatinda meydana gelecek pozitif bir sokun hem biiyiimeyi hem enflasyonu
porzitif etkiledigi sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyati, Ekonomik Biiyiime, VAR Modeli, Granger
Nedensellik

THE EFFECTS OF THE WORLD OIL PRICE CHANGES ON GROWTH AND
INFLATION: EXAMPLE OF TURKEY

ABSTRACT

Oil price shocks affect the macroeconomy through the supply side (higher
production costs) and the demand side (income effects, uncertainties). Negative supply
shocks could lower economic growth and increase inflation. This study investigates the
effects of oil price changes on Turkey’s macroeconomic variables such as growth and
inflation. To this end, vector autoregressive model (VAR) is employed using monthly
data for the period of 1987:1- 2010:9. According to the results of Granger causality
analysis that is based on the VAR model; it is observed that there is one way causality
running from oil prices to economic growth and no causality between oil prices and
inflation. Impulse responses fonctions showed that a positive oil price shock increase
both the growth of GDP and inflation.
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* Bu caligma Ipek’in (2008) yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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1. GIRiS

Insan yasaminin vazgegilmez bir kaynagi ve sanayilesmenin temel faktdrlerinden
olan enerjinin, gliniimiiz diinyasindaki O6nemi tartisilmazdir. Enerji kaynaklarmin
cografi olarak dengesiz dagilimi, baz iilkelerde ithal enerji bagimliligim arttirmakta ve
iilke ekonomilerinin enerji fiyatlarindaki artiglardan olumsuz yonde etkilenmelerine yol
acmaktadir. Birincil enerji kaynaklart iginde 6nemli yeri bulunan petrole bagimliligin
hizla artmasinin sonucu olarak diinya ekonomisi yasanan petrol krizlerinden agir
darbeler almistir. Bunda, iktisadi gelisimlerini siirdiirmek ve sanayilesme hedeflerine
ulasmak isteyen iilkelerin enerji tiiketimlerine bagimli olmalar1 énemli rol oynamustir.
Artan enerji maliyetleri iilkelerin ekonomik biiyiimelerini sekteye ugratmistir. 1973-74
ve 1979-80 yillarindaki petrol soklarini takiben yasanan ekonomik durgunluklar, petrol
fiyatlar1 ve ekonomik biiylime arasinda bir etkinin olabilecegini diislindiirmiis ve
1970’11 yillar sonrasinda enerji fiyatlart ve ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi analiz
etmeye yonelik bir¢ok ¢alisma yapilmistir [Adjaje (2000); Chang ve Wong (2003); Oh
ve Lee (2004); Jarayaman ve Choong (2009); Du v.d. (2010)].

Petrol fiyatlarindaki degismeler enerji ithalatcist olan Tirkiye’nin iktisadi
gelisimini de olumsuz yonde etkilemistir. Tirkiye ulusal enerji kaynaklarini
gelistirmedeki yetersizlikleri nedeniyle, 1970°li yillarda basta petrol olmak iizere enerji
ihtiyacinin g¢ogunu ithalatla karsilar olmustur. 1974 yilinda OPEC’in ham petrol
fiyatlarin1 arttirmasi sonucu gelisen petrol krizi, petrolde disa bagimli bir¢ok iilke gibi
Tiirkiye’de de ekonomik bunalima neden olmustur. III. Plan déneminde iktisadi
biiyiimenin dis borca endekslenmesi, ilk petrol kriziyle olan miicadelenin basarisizlikla
sonu¢lanmasina yol agmustir. Tiirkiye, ilk petrol krizine uyum siireci konusundaki
eksiklikler ve 1974 Kibris Harekati’nin yarattigi ekonomik problemlerin de etkileri
nedeniyle, 1979 yilindaki ikinci petrol krizine de hazirliksiz yakalanmistir. Bu enerji
krizi Tiirkiye’nin sanayisini duraklama noktasina getirmistir. is¢i dévizlerinin azalmasi
ve dis bor¢ saglanamamast sonucunda Tiirkiye sanayisi i¢in gerekli enerji iiretimini
saglayamaz duruma gelmistir. Bu donemde planli donemler igindeki en kotii biiyiime
hiz1 gergeklesmistir.

Tiirkiye’nin enerji tiketimi 1973-1999 yillart arasinda ii¢ kat artmistir. Bu da
enerji ithalatina bagimliligin giderek artmasi anlamima gelmektedir. 1970-1990
donemindeki enerji tiiketimi artig oran1 %1.11 iken bu oran 1980-1990 yillar1 arasinda
%1.71 seviyesine c¢ikmustir. Tirkiye’nin bu durumunun nedeni enerji tasarruf ve
verimliligine yeterli 6nemin verilmemesi, katma degeri yiiksek sermaye yogun iiretim
yerine, katma degeri diisiik enerji yogunlugu yiiksek tiretimin tercih edilmesidir (Pala,
2001: 263).

Tiirkiye’de enerji alaninda yapilan ampirik ¢aligmalarda genelde enerji tiiketimi
ve ekonomik aktivite arasindaki iligki incelenmis [Kar ve Kinik (2008); Mucuk ve
Uysal (2009); Karagél, v.d. (2007); Altmay ve Karagél (2004); Altinay ve Karagol
(2005)] , enerji fiyatlar1 ve ekonomik aktivite arasindaki iligki tizerinde durulmamustir.
Petrol konusunda disa bagimli bir iilke olmamiza ragmen literatiirde petrol fiyatlar1 ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi Tirkiye i¢in inceleyen siirlt sayida ¢aligma
vardir [ Sengiil ve Tuncer (2006) ]. Yazarlar bu ¢aligmalarinda, enerji tiiketiminden
GSYIH’ya dogru tek yonlii nedensellik, reel enerji fiyatlari endeksinden enerji
tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik ve reel enerji fiyatlar1 endeksi ile GSYIH
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arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagsmislardir. 1960-2000 yillar1
arasindaki doneme iliskin yillik verilerle analizlerini gerceklestiren Sengiil ve
Tuncer'den farkli olarak bu c¢aligmada, petrol fiyatlar1 ile ekonomik biiylime ve
enflasyon arasindaki iligki 1987:1 ve 2010:9 arasindaki donem igin aylik veri
kullanilarak VAR yontemi ile arastirilmistir. Farkli veri araligr ile yapilan analizlerle
literatiire katki saglanmaya c¢alisgilmigtir. Analizlerde enflasyon degiskenine yer
verilmesinin nedeni, Tirkiye'nin sanayilesme siirecinde birincil enerji kaynaklari
icerisinde petroliin artan 6nemi, iilkenin petrol tiiketiminin toplam enerji kaynaklar1
tilketiminde giderek artan payi, petrol tiikketiminde ithalata bagimli bir iilke olmasi ve bu
sebeplerden otlirli  petrol fiyatlarindaki degismelerin enflasyonu etkileyecegi
beklentisidir.

Calismanin ikinci bolimiinde petrol fiyatlarinin ekonomik aktiviteyi etkileme
kanallar1 incelenecek, t¢iincii bolimiinde petrol fiyatlart ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi incelemeye yonelik ampirik literatiir iizerinde durulacak, dordiincii
boliimde ¢alismanin uygulama boélimiinde kullanilacak veri seti ve metodoloji
aciklanacak, besinci boliimiinde ampirik sonuglar degerlendirilecek, son kisimda da
sonuglara yer verilecektir.

2. PETROL FiYATLARININ MAKRO EKONOMiYi ETKIiLEME
KANALLARI

Literatiirde petrol fiyati hareketleri ve ekonomik aktivite arasindaki ters yonli
iligki klasik arz yanli etki, transfer etkisi, reel denge etkisi, para politikasi, sektorel
kaymalar, diizenleme maliyetleri, koordinasyon problemleri ve belirsizlik gibi kanallar
araciligiyla agiklanmaya calisilmaktadir.

Petrol fiyatlar1 ve ekonomik aktivite arasindaki iliski en iyi sekilde agiklayan
klasik arz yanli etkiye gore artan petrol fiyatlar1 6nemli bir tretim girdisine erisimi
azaltarak ekonomik aktiviteyi etkilemektedir. Yiikselen petrol fiyatlari, tiretimin temel
girdilerinden olan enerjinin kitlik probleminin arttigini gostermektedir. Bunun sonucu
olarak iretim c¢iktisindaki biiyiime ve verimlilik diigsmektedir. Tiketiciler, petrol
fiyatlarindaki artisin gegici oldugunu ya da c¢ikti iizerindeki kisa donem etkilerin
siddetinin uzun doneme kiyasla daha biiyiikk olacagmi diisiiniiyorlarsa, tiiketimlerini
sabit tutacaklardir. Bunu daha az tasarruf yaparak veya daha cok borglanarak
saglayacaklardir ki daha ¢ok bor¢lanmak denge reel faiz oramini arttiracaktir. Uretim
ciktisindaki diisiis ve reel faiz oranindaki artig reel para talebinin diismesine, enflasyon
oraninin artmasina neden olmaktadir. Sonug olarak petrol fiyatlarindaki artis GSYIH’da

diistise, enflasyonda ve reel faiz oranlarinda ise artisa yol agmaktadir (Brown ve Yiicel,
2002: 3).

Artan petrol fiyatlar1 sonucu petrol ithalatgisi iilkeden, petrol ihracatgisi iilkeye
satin alma giiclinlin aktarilmasi petrol fiyatindaki soklarin ekonomik aktiviteye olan
diger bir etkisidir. Transfer etkisi denilen bu etkiye gore; petrol fiyatindaki artislar,
petrol ihracatcist ilkelerin petrol ithalat¢ist ilkelerden topladiklari vergilere
benzetilmektedir. Petrol ihracatcisi iilkede satin alma giicii ve toplam talep artarken,
petrol ithalatgisi iilkede satin alma giicii ve toplam talep diismektedir (Brown, v.d.,
2002: 3).
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Reel denge etkisi petrol fiyatlarinin ekonomik etkilerini anlatmada kullanilan bir
diger agiklamadir. Bu teoriye gore, petrol fiyatlarindaki artig, para talebinin artmasina
neden olacaktir. Petrol fiyatindaki artisa bagli olarak artan para talebi karsisinda, para
otoritesi para arzini arttirmriyorsa; faiz oranlar yiikselecek, ekonomik biiylime olumsuz
etkilenecektir. Bu durum, para arzinda yasanan bir disiisiin etkilerine benzemektedir.
Yiiksek petrol fiyatlarmin sonucu, yiiksek faiz oranlar1 ve diisik GSYIH olacaktir
(Brown, v.d., 2002: 5).

Petrol fiyat: soklarmin reel GSYIH’y1 nasil azaltacagma dair diger aciklama
sektorel kaymalarla ilgilidir. Degisen petrol fiyatlari, sektorler arasindaki denge
iligkisini degistirerek sektorel dengesizliklere yol acabilmektedir. Petrol fiyatlarindaki
artig, enerji yogun sektorlerde daralmaya neden olurken enerji verimli sektorlerde ise
genislemeyle sonuclanmaktadir (Brown, v.d., 2002: 8). Sektorel kaymalara talepteki
degismeler de sebep olmaktadir. Petrol fiyati artislari, otomobil gibi enerjiyle ¢alisan
mallarin tiiketiminin azalmasina neden olur. Talepteki kayma, emegin sektorler arasi
yeniden dagilimiyla sonuglanir. Eger emegin sektorler arast hareketi maliyetliyse, katma
degerde biiyiik diisiisler yasanmaktadir (Barsky ve Killian, 2004: 120).

Degisen enerji fiyatlarimin dogurdugu ayarlama maliyetleri, enerji teknolojilerini
igeren sermaye stogu ya da sektorel dengesizlikler nedeniyle artabilmektedir. Firmalarin
iiretim teknolojileri, biiyiikk Olciide satin aldiklari sermaye techizatlarinda gomiilii
bulunmaktadir. Firmalar enerji-¢ikti, sermaye-¢ikti ve emek-¢ikt1 oranlarini kisa vadede
degistiremezken, ancak uzun vadede degistirebilmektedirler. Sermaye stoguna gdmiilii
bir iiretim teknolojisine sahip firmalar, artan enerji fiyatlar1 karsisinda sermaye stogunu
degistirmek zorunda kalmaktadirlar. Bunun sonucunda artan enerji fiyatlar1 karsisinda
ayarlama siiresi uzamakta ve ekonomik organizasyon sekteye ugramaktadir. Ozellikle
kisa donemde bu etkiler daha da gii¢lii hissedilmektedir. Sonug olarak issizlik artmakta
ve kaynak kullaniminda etkinsizlik yasanmaktadir. Sektorel dengesizlikler arttik¢a
koordinasyon problemleri de artmaktadir. Firmalar petrol fiyatlarindaki artiglarin kendi
ciktt ve fiyatlama kararlarimi nasil etkiledigini bilirken, diger firmalarin artan petrol
fiyatlar1 kargisindaki tepkilerini tahmin edememektedirler. Bu da koordinasyon
problemlerinin artmasina neden olmaktadir. Firmalar digerlerinin hareketlerine gore
diizenlemeler yaparken problem yasadiklarindan, petrol fiyatlart arttiginda ekonomik
aktivitede bozulmalar meydana gelmektedir (Brown, v.d., 2002: 8).

Petrol fiyatlarinin ekonomiyi etkileme kanallarindan biri de, petrol fiyatlarinin
oynaklhiginin yarattigi belirsizlik ortami olmaktadir. Petrol fiyatlarindaki belirsizlik,
firmalarmn yatirimlarini ertelemelerine yol agmaktadir. Teknolojinin sermayeye gomiilii
oldugu durumlarda, firma sermaye satin alirken iiretim siirecinin enerji yogunlugunu
belirlemek zorundadir. Petrol fiyatlarindaki belirsizlik arttik¢a, yatirim erteleme
kararlart artmakta ve yatirim yapma yoniindeki tesvikler azalmaktadir. Yiksek enerji
fiyatlarinin oldugu bir ortamda firmalarin nasil ayakta kalacagimin belirsizlesmesi,
yatirimcilara olan giliveni azaltmakta ve faiz oranlar1 artmaktadir. Sonug olarak yatirim
harcamalarindaki diisiis, ekonomiyi zayiflatmaktadir (Brown, v.d., 2002: 8).

1980’ler oncesinde petrol fiyatlarindaki degisiklikler artis olarak yasanirken,
1986 yilina gelindiginde OPEC {iyeleri arasindaki anlasmazlik sonucu petrol
fiyatlarinda bir ¢okiis yasanmistir ama bu bir ekonomik patlamaya neden olmamustir.
Makro ekonominin petrol fiyati ¢okiisleri karsisindaki asimetrik tepkisi, arastirmacilar
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arasinda petrol soklart ve durgunluk donemleri arasindaki nedensellikle ilgili farkli
yorumlara neden olmustur (Jones ve Leiby, 1996: 3). Petrol fiyatlari ve ekonomik
aktivite arasindaki asimetrik iliskiye gore; petrol fiyatlar: arttiginda, ekonomik aktivite
gerilerken, petrol fiyatlart distiigiinde ayn1 oranda canlanmamaktadir. Artan petrol
fiyatlar1 ekonomiyi, diisen petrol fiyatlarin canlandirdigindan daha fazla
yavaslatmaktadir. Para politikasi, ayarlama maliyetleri, petrol iiriinleri fiyatlarindaki
asimetri, bu iligkiyi agiklamakta kullanilabilecek kanallardir.

3. AMPIiRiK LITERATUR

Yasanan petrol arzi soklarinin ve ekonomik durgunluklarin es zamanli olmasi
aralarinda bir nedensellik iligkisi olabilecegini diisiindiirmiis ve bunun aragtirilmasina
yonelik ¢aligmalar yapilmistir. Ayni iilkeler i¢in uygulanan farkli yontemler ve secilen
farkli veri araliklar1 degisik sonuglara ulasilmasina neden olmustur.

Petrol fiyat1 artiglarinin makro ekonomik etkilerine yonelik ilk uygulamali
calismalardan biri 1981 yilinda Lienert tarafindan yapilmistir. Bu ¢aligmada petrol fiyati
artislarmin kisa dénemdeki sonuclart Danimarka, Finlandiya, Norveg ve Isve¢ icin
simiilasyon ¢aligsmasiyla incelenmistir. 1979-80 petrol fiyati artiglarini takiben
Finlandiya’nin ¢iktt kaybinin, incelenen diger iilkelere gore ¢ok daha az oldugu
bulunmustur. Bunun nedeni Finlandiya’nin ticari kaybinin Sovyetler Birligi’ne olan
ihracati ile telafi edilmesi olarak gdsterilmistir.

Literatiirde petrol fiyati soklarinin makroekonomik etkilerini arastiran
calismalardan bir digerinin ise Darby (1982) tarafindan ABD, Ingiltere, Kanada, Fransa,
Almanya, Italya, Japonya ve Hollanda i¢in yapildig1 goriilmektedir. 1957-76 yillar1 arast
iic aylik veri kullanilan g¢alismada, regresyon ve simiilasyon analizleri yapilmustir.
Regresyon sonuglari, 1973:1-1976:4 donemindeki reel petrol fiyatlarindaki artisin
incelenen sekiz tlke igin reel gelirde uzun doénemli dislislere neden oldugunu
gostermektedir. Simiilasyon sonuglarina gore; toplam iiretim fonksiyonuna petrol fiyati
soklarinin dahil edilmesi, ABD, Ingiltere, Kanada, Almanya ve Hollanda gibi bes
OECD iilkesinde GSMH trendinde 6nemli degisikliklere neden olmustur.

Enerji ekonomisi alaninda petrol fiyatlarinin ekonomik aktivite tzerindeki
etkilerini aragtiran en O6nemli ¢aligmalardan biri 1983 yilinda Hamilton tarafindan
yaptlmistir. Hamilton, alt1 degiskenli VAR modeli olusturarak Granger (Granger ve
Engel, 1987) nedensellik analizi yaptig1 ¢alismasinda, ABD i¢in 1948:2 ve 1980:3 arasi
iic aylik veri kullanmustir. incelenen alt1 degisken reel GSMH, issizlik, M1 para arz1 ve
iic fiyat degiskenidir. 1948:2-1972:4 ve 1973:1-1980:3 arast donemler igin ayri veri
gruplar1 kullanilmigtir. Sonug olarak incelenen donem igin petrol fiyati artiglarinin, reel
GSMH biiyiimesinde diisiislere neden oldugu bulunmustur.

Mork (1989)’un ¢aligmasi, Hamilton’un 1983’teki ¢alismasinin genisletilmis hali
olarak distiniilebilir. Mork’un ¢alismasinda orneklem, petrol fiyatindaki ¢okiisii de
igerecek sekilde genisletilmistir. Ayrica petrol fiyat1 artis ve diigiislerine karst asimetrik
tepkilerin olma ihtimali de goz Oniinde bulundurulmustur. Mork’un aragtirmalari
Hamilton un alt1 degiskenli GSMH denklemine dayanmaktadir. Bu denkleme reel petrol
fiyatlar1 eklenmistir. Veri araligt 1949:1-1988:2 arast donemi kapsamaktadir.
GSMH’daki biiylime ile petrol fiyatlarindaki degisim arasinda korelasyon oldugu
bulunmustur. Petrol fiyat1 degisikliklerinin asimetrik etkileri incelendiginde petrol fiyati
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artislariin giiclii negatif etkileri oldugu bulunurken, mevcut veri ile petrol fiyati
diislislerinin herhangi bir anlamli etkisi bulunamamistir. Ancak yine de petrol fiyati
artiglarinin, diistislerden daha farkl etkileri oldugu goézlenmistir.

Gisser ve Goodwin (1986), makalelerinde ABD igin 1961:1 ve 1982:4 arasi liger
aylik veri kullanarak enerji kriziyle biitiinlesen {i¢ goriisii test etmektedirler. Bu {i¢
goriis; petrol fiyat1 soklarinin etkisinin maliyet enflasyonu seklinde olmasi, ham petrol
fiyatlarinin 1973 dncesi ve sonrast makro ekonomiyi ¢ok farkli etkilemesi ve ham petrol
fiyatlarimin 1973 &ncesi ve sonrasindaki rejimlerde ¢ok farkli tamimlanmasidir. ilk
goriisiin test edilmesinde St. Louis® tipi denklemler tahmin edilmistir ve Granger
nedensellik analizi uygulanmustir. Tkinci goriisiin test edilmesinde Granger nedensellik
analizi, Uglincii goriisiin test edilmesinde ise Geweke-Sims tipi nedensellik testi
uygulanmistir. Ampirik sonuglar ham petrol fiyatinin, bircok makroekonomik gosterge
tizerinde anlaml etkileri oldugunu géstermektedir. Ayrica petrol fiyatlarmin hem reel,
hem de enflasyonist etkileri oldugu sonucuna ulagilmustir.

Considine (1988), 1986 yilindaki petrol fiyatlarindaki diisiislerin ABD’deki
makroekonomik etkilerini incelemistir. Tahminler 1960’dan 1979’a kadar yillik veri
kullanilarak yapilmigtir. Model GSMH, fiyat, {icret, istihdam ve faiz oranlarimi digsal
olarak belirlenen petrol fiyatlari, petrol ve dogalgaz iiretimi, kamu harcamalari, vergi
oranlar1 ve para arzina dayandirarak tahmin etmektedir. 1986’daki petrol ve dogalgaz
fiyatindaki ¢Okiisiin analizi ii¢ temel sonu¢ vermektedir. En anlamli makroekonomik
etki, enflasyondaki keskin ama gecici diisiistiir. Ikinci olarak; petrol fiyatindaki
diististen dogan ¢ikt1 ve istihdam kazancglari fiyat seviyesindeki etkilerden ¢ok daha
kiigiiktiir. Uciincii olarak diisen enerji fiyatlarindan kaynaklanan reel ¢ikti kazang
tahminleri, 1986°da artan ticari agiktan dogan ¢ikt1 kayiplariyla ayni biyiikliiktedir. Bu
durum, 1986 yilindaki petrol fiyati distislerini neden ¢ok biiyiik bir ekonomik
biiyimenin takip etmediginin bir nedenidir.

1980’11 yillarda genelde ABD ekonomisi ve petrol fiyatlari arasindaki iliskiyi
incelemek i¢in yapilan ¢aligmalardan farkli olarak, Burbidge ve Harrison (1984) artan
petrol fiyatlarinin ekonomideki etkisini ABD, Japonya, Almanya, Ingiltere ve Kanada
gibi bes 6nemli OECD iilkesi i¢in incelemislerdir. Yedi degiskenli VAR modeli ve etki
tepki fonksiyonlart kullandiklari analizlerinde 1961:1 ve 1982:6 arasi aylik veri
kullanmiglardir. 1973-74 ve 1979-80°deki petrol fiyati soklarindan sonra yasanan
konjonktiirel dalgalanmalarin, ne kadarmin soklardan kaynaklandigimi bulmak igin
tarihsel ayrigtirma yapilmistir. Petrol fiyati soklarinin fiyat seviyesi tizerindeki
etkilerinin ABD ve Kanada ekonomileri i¢in 6nemli iken Almanya, Japonya ve Ingiltere
i¢in anlamli ama daha kii¢clik oldugu sonucuna ulagilmistir. Endistriyel tiretimde ise;
petrol fiyati, ABD ve Ingiltere iizerinde oldukga biiyiik etki yaratirken incelenen diger
tilkeler tizerindeki etki olduk¢a kii¢iik kalmaktadir. Burbidge ve Harrison, fiyatlar ve
¢ikti seviyelerinin hareketlerini ayristirarak analizler yapmislardir. 1973 Eyliil sonrasi
ve 1979 Nisan aymnda baslayan petrol fiyat1 artislarini incelemislerdir. Ilk sok
incelendiginde; soku takip eden aylarda petrol fiyati degisimlerinin fiyatlar ve ¢ikti

1 St. Louis tipi denklem; bagimli degiskenin GSMH, bagimsiz degiskenlerin ise para arzinin (M1) dort
gecikmeli degerleri, donem kukla degiskenleri ve zaman trendi oldugu regresyon modelidir (Romer, 1996:
232).
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iizerinde nemli etkileri oldugu bulunmustur. Ikinci sok durumunda ise petrol fiyat:
etkilerinin Japonya disindaki iilkelerde oldukga kiigiikk oldugu bulunmustur. Ayrica
1973 yilindaki petrol fiyati soklarinin, 1970’lerin ortalarinda yasanan durgunlugun
nedeni olmadigi ama bu siireci kotiilestirdigi bulunmustur.

Masih ve Masih (1997), yiiksek derecede enerji bagimlist olan Kore ve Tayvan
gibi iki Dogu Asya dilkesi i¢in enerji tiiketimi, enerji fiyatlar1 ve reel gelir arasinda
esbiitiinlesme ve nedensellik iligkisi olup olmadigini aragtirmiglardir. Kore igin 1955-
1991 arasi, Tayvan icin 1952-1992 arasi yillik veri kullanilan ¢alismada; egbiitiinlesme,
nedensellik analizi, VECM (Vektor Hata Dogrulama Modeli), varyans ayristirmasi, etki
tepki fonksiyonu metodolojileri kullamilmustir. Incelenen {i¢ degiskenin de uzun
donemde esbiitiinlesik oldugu bulunmustur. Varyans ayristirmast sonuglari, fiyat
soklarinin gelir ve enerji tiiketimi iizerindeki etkilerinin Kore’ye kiyasla Tayvan’da
daha giiclii oldugunu gostermektedir. Granger nedensellik testi, her iki iilkede de ii¢
degisken arasinda coklu nedensellik oldugunu gostermektedir. Incelenen iilkelerde fiyat
degisikliklerinin enerji tiiketiminde ve ekonomik biiylimede degisiklige neden oldugu
bulunmustur.

Petrol fiyatlarinin ABD’nin ekonomik aktivitesi tizerindeki etkilerini aragtirmak
i¢in bir baska ¢alisma da Brown ve Yiicel (1999) tarafindan yapilmistir. VAR modeli
olusturarak yapilan arastirmada 1965 Ocak’tan 1997 Aralik’a kadar aylik veri
kullanilarak etki tepki fonksiyonu ve varyans ayristirmasi yontemleri izlenmistir. Model
reel GSYIH, mal fiyatlari, GSYIH deflatori, petrol fiyatlari, federal fon orani, kisa ve
uzun vadeli faiz oranlar1 gibi makroekonomik degiskenler arasi etkilesimi gostermeyi
amaclamaktadir. Etki tepki fonksiyonu analizleri, petrol fiyatindaki artiglarin reel
GSYIH’da diisiise; federal fon oranlarinda, faiz oranlarinda ve fiyat seviyesinde
artiglara neden oldugunu gostermistir.

Abeysinghe (2001), Endonezya, Malezya, Filipinler, Tayland, Hong Kong,
Giiney Kore, Singapur, Tayvan, Cin, Japonya, ABD ve OECD’nin diginda kalan iilkeler
tizerinde yaptig1 ¢aligmasinda, petrol fiyatlarimin bu iilkelerin biiyiimelerini dogrudan ve
dolayli olarak nasil etkiledigini arastirmistir. Calismasinda Asya krizinden etkilenen
Gilineydogu ve Dogu Asya iilkeleri iizerinde yogunlagmustir. 1982:1°den 2000:2’ye
kadar ti¢ aylik donemler icin VARX metodolojisi uygulanarak elde edilen ampirik
sonuglara gore; petrol fiyatlarinin biiyiime {izerindeki gecis etkisi biiyiik ekonomiler i¢in
onemli olmazken, kii¢iik ekonomiler i¢in kritik bir rol oynamaktadir. Ayrica petrol
fiyatlarindaki artigin net petrol ihracatgist olan iilkeler i¢in bile olumsuz dolayli etkileri
oldugu gozlenmistir.

Adjaje (2000), enerji ve gelir arasi iligkiyi Endonezya, Filipinler, Tayland ve
Hindistan gibi dort enerji bagimlist iilke i¢in incelemistir. Calismanin amaci, fiyati da
ii¢iincii bir degisken olarak kullanarak enerji tiiketimi ve gelir i¢cin Granger nedensellik
testi yapmaktir. Hindistan ve Endonezya igin 1973-1995 yillart arasi, Tayland ve
Filipinler i¢in 1971-1995 yillar1 aras1 veri kullanilmistir. Uzun dénem igin yapilan
incelemelerde enerji tiiketimi ve fiyatlardan gelire dogru tek yonlii bir nedensellik
oldugu, Tayland ve Filipinler’de ise enerji, gelir ve fiyatlar arasinda karsilikli bir
nedensellik iligkisi oldugu gézlenmistir.
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Papapetrou (2001), Yunanistan igin petrol fiyatlari, reel hisse senedi fiyatlari,
faiz oranlari, reel ekonomik aktivite ve istihdam arasindaki iligkiyi ¢ok degiskenli VAR
modeli ¢ercevesinde incelemistir. 1989:1-1999:6 arasindaki donem igin aylik veri
kullanilarak  yapilan c¢alismada Johansen-Juselius yontemi ile esbiitiinlesme
arastirilirken; etki tepki fonksiyonlari ve varyans ayristirmas: yontemleri ile
degiskenlerin kisa dénem dinamikleri incelenmistir. Ampirik sonuglar ¢iktidaki ve
istihdamdaki biiylimenin 6nemli boliimiiniin petrol fiyat1 soklarinca agiklandigini, petrol
fiyatlarinin endiistriyel {iiretim ve istihdam {izerinde negatif etkileri oldugunu
gostermektedir. Etki tepki fonksiyonlarindan elde edilen sonuglar hisse senedi
fiyatlarindaki degisimin ac¢iklanmasinda petrol fiyatlarinin 6nemli rolii oldugunu ve
pozitif bir petrol sokunun reel hisse senedi getirilerini zayiflattigini gostermektedir.

Chang ve Wong (2003), petrol fiyatlarinin Singapur ekonomisindeki etkilerini
olgerken GSYIH, issizlik orani ve tiiketici fiyatlar1 endeksi gibi ii¢ makroekonomik
degiskeni kullanmuglardir. 1978:1 ve 2000:3 arasindaki yillar igin {i¢ aylik veri
kullanarak yaptiklari aragtirmalarinda izledikleri yontem VECM’dir. Petrol fiyati soklari
ve toplam ekonomik aktivite arasindaki iliskinin analizi ise varyans ayristirmasi ve etki
tepki fonksiyonu ile yapilmigtir. Ampirik bulgular petrol fiyati soklarinin Singapur’un
makroekonomik performansim1 olumsuz yonde etkiledigini gosterse de incelenen
degiskenler iizerindeki etkinin marjinal oldugu gozlenmektedir. Singapur’un zaman
icinde petrol yogunlugunun ve petrol tiiketimindeki harcamalarin GSYIH icindeki
paymin diigmesi, petrol fiyati soklarinin Singapur’un makroekonomik performansi
iizerindeki olumsuz etkilerinin kiigiik olmasinin nedeni olarak agiklanmaktadir.
Calismada petrol fiyat1 soklarmin Singapur ekonomisindeki etkilerinin kiigiik olsa da
onemsiz kabul edilmemesi gerektigi vurgulanmaktadir.

Doroodian ve Boyd’un (2003) dinamik hesaplanabilir genel denge modeli
kullanarak yaptiklar1 simiilasyon c¢alismalarinda petrol fiyatt soklarinin ABD
ekonomisinde enflasyonist etkileri olup olmadigini arastirmiglardir. Caligmada, petrol
fiyatlarin1 2000 yilinda 1973-74 yillarindaki petrol sokuyla tutarli bir sekilde
arttirmiglar. Ampirik analizler diizenli ve diigiik biiylime gibi iki durum i¢in yapilmistir.
Ayrica i¢ teknolojik senaryo belirlenmistir. Belirlenen teknolojik senaryolarin ilki, hig¢
teknolojik gelisme olmayan durumu; ikincisi, imalat ve rafineri sektorlerinde teknolojik
gelismenin oldugu durumu; iigiinciisii ise imalat, rafineri, kimya ve hizmet sektorlerinde
teknolojik gelismenin oldugu durumu ifade etmektedir. Bu degismelerin etkileri 2020
yilina kadar analiz edilmistir. 1970°1i yillardaki ile aym biiyiikliikte bir petrol fiyati
sokunun benzin ve rafineri fiyatlar1 tizerinde etkileri olsa da, bu etkilerin toplam
diizeyde zaman iginde dagilacagi sonucuna ulagilmistir. Teknolojik gelisme artikga hem
diizenli, hem de diisiik biiyiime durumlarinda toplam fiyat seviyesinin zamanla diisecegi
bulunmustur. ABD ekonomisindeki yapisal degisimlerin bu sonuglara ulagilmasinda
etkileri biiyiik olmustur. ABD ekonomisinin imalat sektorii yerine hizmet sektoriiniin
agirlikli oldugu bir ekonomi haline gelmesi hammadde kitligindan korunabilmesine
neden olmustur. Hizli biiyliyen ama g¢abuk ¢oken bir ekonomi olmak yerine, siirekli
bliyiiyen giliclii bir ekonomi olmasi ve yasanan teknolojik gelismeler ABD
ekonomisinde petrol fiyat: artisi etkilerin siddetinin 1970’lere kiyasla daha az olmasinda
bir etken olarak diisiiniilmektedir.
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Cunado ve Gracia (2003) petrol fiyatlar1 ve makro ekonomi arasindaki iliskiyi 15
Avrupa filkesi i¢in 1960-1999 arasi dénem ig¢in incelemislerdir. Caligmalarinda petrol
fiyatlarinin hem endiistriyel iretim endeksi, hem de enflasyon oranlar1 tizerindeki
etkilerini analiz etmislerdir. Ekonomik aktivite yerine imalat sanayi endeksi
kullanmislardir. izlenen metodoloji, esbiitinlesme analizi, Granger nedensellik testi,
etki tepki fonksiyonudur. Analiz edilen 15 Avrupa iilkesi Almanya, Belcika, Avusturya,
Ispanya, Finlandiya, Fransa, Irlanda, italya, Liikksemburg, Portekiz, Ingiltere, Hollanda,
Danimarka, Yunanistan ve Isve¢’tir. Yapilan calisma sonucunda ne petrol fiyat1 ve
endiistriyel iiretim endeksi arasinda, ne de petrol fiyati1 ve enflasyon arasi esbiitiinlesme
iligkisi bulunamamustir. Petrol fiyat1 ve ekonomik aktivite arasi uzun donem
esbiitiinlesmenin olmamasi, petrol fiyati soklarinin bu degiskenler iizerindeki etkilerinin
kisa donemle sinirli oldugunu gosterdigi sonucuna varilmistir. Kisa dénemde petrol
fiyatlar1 endiistriyel iiretim endeksi biiylime oranlarinin Granger nedeni oldugu ve petrol
fiyatlarinin ekonomik aktivite lizerinde asimetrik etkileri oldugu bulunmustur. Petrol
fiyat1 artiglarinin endiistriyel {liretim endeksi biiyiime oranlart iizerinde anlamli ve
negatif etkileri varken, petrol fiyatlarindaki diisiislerin bunun tam tersi etkileri olmadigi
gozlenmektedir. Regresyona enflasyon oranlari dahil edildiginde bile, petrol fiyatlariin
endiistriyel {iretim endeksinin Granger nedeni oldugu bulunmustur. Bu durum, petrol
fiyatlarinin ekonomik aktiviteyi sadece enflasyon oranlari kanaliyla degil diger
mekanizmalar kanaliyla da etkiledigini gdstermektedir.

Oh ve Lee, 2004 yilinda yaptiklar1 ¢aligmalarinda 1981:1 ve 2000:4 arasindaki
donem i¢in {i¢ aylik veri kullanarak Kore ekonomisi i¢in enerji ve ekonomik biiylime
iligkisini incelemislerdir. Talep ve arz yanli olmak iizere iki zaman serisi modeli
olusturarak analizlerini yapmuglardir. Talep yanl zaman serisi modeline enerji tiiketimi,
reel enerji fiyatlar1 ve GSYIH degiskenlerini dahil ederken; arz yanli modele GSYIH,
enerji tiiketimi, emek ve sermaye de@iskeni dahil edilmistir. Uygulanan metodoloji
VECM, Johansen ve Juselius esbiitiinlesme analizi ve Granger nedensellik analizidir.
Esbiitiinlesme analizi sonuglari talep ve arz yanlt modellerin ikisi igin de uzun dénem
iliskinin varhigim gdstermektedir. Uzun dénemde GSYIH’dan enerji tiiketimine dogru
tek yonli nedensellik iligkisi bulunurken; kisa donemde nedensellik iligkisine
rastlanmamustir.

Cologni ve Manera (2005) petrol fiyati soklarinin ¢ikt1 ve fiyatlar tizerindeki
dogrudan etkilerini ve parasal degiskenlerin digsal soklara karsi reaksiyonunu ¢aligmak
icin Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Ingiltere ve ABD’den olusan G-7
iilkeleri icin yapisal egbiitiinlesik VAR modeli olusturmuslardir. Modellerinde 1980:1
ve 2003:4 arasi ti¢ aylik veri kullanilmistir. Johansen egbiitiinlesme analizi ve etki tepki
fonksiyonu yontemleriyle yapilan ampirik analizler, petrol fiyati soklarmin bu
calismada dikkate aliman {ilkeler igin faiz oranlar1 iizerinde bir etkisi oldugunu
gostermektedir. Bu etki enflasyonla miicadele edebilmek igin daraltici para politikasi
uygulandigr ileri siriildiigiinde gegerli olmaktadir. Faiz oranlarindaki artiglar reel
ekonomiye ekonomik bilyiime ve enflasyon oranindaki diisiisler olarak yansimaktadir.
1990 petrol fiyati sokunun etkilerini tahmin etmek igin yapilan simiilasyon
caligmalarinin sonucuna gore petrol soklari etkilerinin 6nemli bir kismi, para
politikasinin bu soklara kars1 yapacagi degisikliklerden dolayli olarak etkilenmektedir.
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Petrol fiyatlar1 ve GSYIH arasindaki uzun doénem iliskisini inceleyen bir baska
calisma da Lardic ve Mignon tarafindan 2006 yilinda yapilmistir. Petrol fiyatlar1 ve
GSYIH arasindaki iliskiyi incelemede genelde dogrusal esbiitiinlesme metodolojisini
kullanan c¢aligmalarin aksine bu ¢aligmada asimetrik esbiitiinlesme ydntemi
kullanilmigtir. Makalede 1970:1 ve 2003:4 arasi donem igin ii¢ aylik veri kullanilarak
12 Avrupa iilkesi iizerinde ¢alisilmistir. Avrupa ilkelerinin segilmesinin nedeni
Avrupa’nin diinya petrol piyasasinda oynadigi 6nemli roldiir. Avrupa petrol ithalatgilari
arasinda birinci siradadir ve besinci en biiyiik petrol iireticisidir. Ayrica 1973 ve 1979
krizleri sonrast Avrupa’nin enerjide petrole bagimliliginin azalmis olmasi da bu iilkelere
olan ilgiyi arttirmistir. Calismanin sonucuna gore petrol fiyatlart ve GSYIH arasinda
dogrusal esbiitiinlesmenin varligi reddedilirken iizerinde ¢alisilan Avrupa iilkelerinin
cogunda petrol fiyatlar1 ve GSYIH arasinda asimetrik esbiitiinlesme iliskisi oldugu
gozlenmistir. Bunun anlami artan petrol fiyatlarinin ekonomide sebep oldugu
gerilemenin diigen petrol fiyatlari sonucu olusan ekonomik canlanmadan daha biiylik
oldugudur. Lardic ve Mignon, 2008 yilinda yapmis olduklar1 bir diger ¢alismalarinda
petrol fiyatlar1 ve ekonomik aktivite arasindaki iliskiyi ABD, G-7 iilkeleri, Avrupa ve
Euro bolgesi ekonomileri i¢in aragtirmiglardir. 1970:1 ve 2004:3 arast {i¢ aylik veri
kullanmlarak asimetrik es biitiinlesme yoOnteminin uygulandigi ¢alismada standart
esbiitiinlesme iligkisi bulunamazken, incelenen iilkelerde petrol fiyatlar1 ve GSYIH
arasinda asimetrik egbiitiinlesme iligkisi bulunmustur.

Sengiil ve Tuncer (2006), Tiirkiye i¢in yaptiklar1 ¢aligmalarinda enerji tiikketimi,
enerji fiyatlar1 ve GSYIH arasindaki nedensellik iliskilerini 1960- 2000 dénemi yillik
veri kullanarak incelemisleridir. Enerji tikketiminden GSYIH’ ya dogru tek yonlii
nedensellik, reel enerji fiyatlar1 endeksinden enerji tiketimine dogru tek yonli
nedensellik ve reel enerji fiyatlar1 endeksi ile GSYIH arasinda iki yonlii nedensellik
iligkisi oldugu sonucuna ulagsmiglardir.

Prasad, v.d. (2007), Fiji Adalar1 i¢in 1970-2005 aras1 yillik veri kullanarak reel
GSYIH ve petrol fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Literatiirdeki birgok
calismanin aksine petrol fiyatlarimin reel GSYIH iizerinde pozitif etkisi oldugunu
bulmuslardir. Calismadaki ekonometrik tahminler Granger nedensellik, varyans
ayristirmast ve etki tepki fonksiyonlart kullanilarak gerceklestirilmistir. Granger
nedensellik testi sonuglari kisa donemde iki yonlii nedensellik iliskisini, uzun dénemde
petrol fiyatlarindan GSYIH’ ya dogru tek yonlii nedensellik iliskisini isaret etmektedir.
Etki tepki fonksiyonlar1 sonuglarina gére petrol fiyatlarindaki bir sok reel GSYIH’y1
arttirmaktadir. Varyans ayristirmasi sonuglart ise Fiji'nin GSYIH’ sinm petrol
fiyatlarindaki degigsmenin bilyiik bir kismini agikladigini gostermektedir.

Mehrara ve Oskoui (2007), yapisal VAR modeli kullanarak Iran, Suudi
Arabistan, Kuveyt ve Endonezya gibi petrol ihracatgis1 dort tilkedeki makroekonomik
dalgalanmalarin kaynaklarini1 incelemislerdir. Iran ve Kuveyt i¢in 1972-2002 arasi;
Endonezya i¢in 1970-2002 arasi; Suudi Arabistan i¢in 1971-2002 aras1 yillik veri
kullanmiglardir. Yapisal VAR Modeli olusturduklari caligmalarinda etki tepki
fonksiyonlart ve varyans ayristirmast yontemleri ile ekonometrik analizlerini
yapmuglardir. Suudi Arabistan ve Iran ekonomisi igin ¢ikt: miktarindaki dalgalanmalarin
ana kaynaginin petrol fiyatlari oldugu bulunurken, Kuveyt ve Endonezya igin ayni
sonuglara ulagilamamustir.
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Zhang (2008), onemli bir petrol ithalatcist iilke olan Japonya igin yaptigi
caligmasinda petrol fiyati soklart ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemistir.
Dogrusal olmayan yaklasimi kullanarak yaptigi analizlerinde 1957:1 ve 2006:4
donemleri arasi {i¢ aylik veri kullanmistir. TUFE, endiistriyel iiretim, petrol fiyati
verilerinin dahil edildigi ampirik analizlerin sonucuna gore negatif petrol fiyati
soklarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi pozitif petrol fiyat: soklarinin etkisinden
daha biiyiiktiir.

Jayaraman ve Choong (2009), petrol fiyat1 ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi Pasifik Adasi iilkelerinden olan Samoa, Solomon Adalari, Tonga ve Vanuatu
i¢in arastirmuglardir. Petrol fiyati, uluslararas: rezervler ve GSYIH verileri kullanilarak
yapilan analizlerde ARDL sinir testi metodolojisi izlenmistir. Segilen veri aralifi Samoa
icin 1982-2007, Solomon Adalar1 i¢in 1980-2007, Tonga i¢in 1981-2007, Vanuatu icin
1980-2007 olmaktadir. Petrol fiyatlari, uluslararas: rezervler ve GSYIH verilerinin dort
tilkede de esbiitiinlesik oldugu gozlenmistir. Analiz edilen iilkelerde hem kisa hem uzun
donem i¢in petrol fiyatlarindan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisi
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Du, v.d. (2010), Cin i¢in yaptiklar1 ¢alismalarinda 1995:1 ve 2008:12 arasindaki
donem igin aylik veri kullanarak diinya petrol fiyatlar1 ile Cin’in makro ekonomik
gostergeleri arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Reel GSYIH, enflasyon, reel petrol
fiyati, kisa donem faiz orami ve para arzi gibi bes degiskenin kullanildigi ampirik
analizlerde VAR modeli olusturulmus ve Granger Nedensellik, Etki Tepki Fonksiyonu
ve Varyans Ayristirmast analizlerinin yani sira yapisal istikrar testleri yapilmistir.
Yapisal istikrar testleri 2002:1’in kirtlma noktasi oldugunu gostermektedir. Bu kirilma
tarihi oncesinde diinya petrol fiyatlarmin Cin’in makro ekonomisi iizerindeki etkileri
o6nemli degilken, bundan sonraki dénemlerde diinya petrol fiyatlar1 ve Cin’in makro
ekonomisi arasindaki iligki daha 6nemli hale gelmistir. Granger Nedensellik Analizi
sonuglart ise 2002:1-2008:12 arasindaki dénem igin diinya petrol fiyatlariin Cin’in
makro ekonomisini onemli sekilde etkiledigini ortaya koymaktadir. Dogrusal iliskinin
incelendigi modelin Etki Tepki Fonksiyonu sonuglari diinya petrol fiyatlar1 ve Cin’in
GSYIH arasinda pozitif korelasyonun varligim gosterirken; dogrusal olmayan iliskinin
incelendigi modelin Etki Tepki Fonksiyonu sonuglari ise petrol fiyat: soklarmin GSYIH
iizerindeki asimetrik etkilerini ortaya koymaktadir. Pozitif petrol soklarmin etkisi
anlamli degilken, negatif petrol soklar1 Cin’in ekonomik biiyiimesinin diigmesine yol
agmaktadir.

Gorildiigi gibi, literatiirde enerji fiyatlari ve ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi analiz etmek amaciyla cesitli tilkeler igin, farkli modeller olusturularak, farkli
yontemler kullanilarak ve farkli veri araliklari segilerek yapilmis birgok calisma
bulunmaktadir. Caligmanin bundan sonraki kisminda ise Tiirkiye i¢in yapilacak ampirik
analizlere yer verilecektir. Bu dogrultuda oncelikle kullanilacak veri seti ve yontem
tanitilacak, birim kok testlerinin ve VAR modelinden elde edilen Granger Nedensellik
Analizlerinin ve Etki Tepki Fonksiyonlarinin ampirik sonuglar1 degerlendirilecektir.
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4. YONTEM VE VERI SETi

Sims’in (1980) ¢alismasindan beri VAR modeli petrol fiyati soklarinin makro
ekonomiye etkileri gibi dinamik ekonomik sistemlerin analizinde sik¢a kullanilmigtir
(Brown ve Yiicel, 2002; Jones vd., 2004). Bu ¢alismada da aylik veriler kullanilarak ii¢
igsel degigkenli bir VAR modeli tahmin edilmistir. Kullanilan teorik VAR modeli
asagidaki gibidir.

p
Yt =C+ Zq)thii + &t
i=1

Yi =1, Yot,...Ynt) . bir nx1 boyutunda igsel degiskenler vektoriinti; Y;_j bu
degiskenlerin i. dereceden gecikme sayilarin gostermektedir. ®;,1=1,2,3,...,p i¢in Y;_;
vektoriiniin kendiyle baglasimli katsayilarinin nxn matrisidir. ¢=(c;,Cy,..C,), VAR
modelindeki sabit terimlerin nx1 boyutundaki  vektoridiir. & = (&11,&5t,..&nt) Saf
Rastsal Siirecin nx1 boyutundaki vektdriidiir (Du, v.d., 2010: 4144).

VAR modelinde yer alan degiskenler petrol fiyatlari, ekonomik biiyiime ve
enflasyondur. Burada kullanilan degiskenler Zhang(2008) ¢aligmasindaki modele gore
belirlenmistir. Veriler 1987:1 ve 2010:9 yillart aras1 aylik verilerden olugturulmustur.
Bu amacla kullanilacak olan degigkenler asagida agiklanmustir.

(i) Ekonomik Biiyiime (Y) Ekonomik biiylimeyi hesaplamada kullanilan
GSYIH serisi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) elektronik veri dagitim
sisteminden elde edilmistir. GSYIH’daki yiizde degisim hesaplanarak ekonomik
biiyiime serisi olan Y degiskeni elde edilmistir. Ekonomik biiylimeyi ifade eden “Y”
serisi Census X12 metodu ile mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmustur.

(ii) Petrol Fiyatlar1 (P) Ortalama ham petrol fiyatlar1 ($) Uluslararasi Para
Fonuna ait veri tabani olan Uluslararasi Finansal Istatistikler (IFS)’den almmustir.
Ortalama ham petrol fiyatlarmin ylizde degisimi hesaplanarak ampirik analizlerde
kullanilmustir.

(iii) Enflasyon (E) Enflasyon orani serisi tiiketici fiyatlar1 endeks rakamlarindaki
yiizde degisim hesaplanarak elde edilmistir. Tiiketici fiyatlar1 endeks rakamlar1 (TUFE)
Uluslararas1 Para Fonuna ait veri tabam olan Uluslararas1 Finansal Istatistikler
(IFS)’den elde edilmistir. Enflasyon oranimi ifade eden “E” serisi Census X12 metodu
ile mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmustur.

5. AMPIiRiK SONUCLAR
5.1 Birim Kok Testi

VAR modelinde degiskenlerin diizey degerleri itibariyle duragan olmasi
o6nemlidir. Sims (1980) ve Doan (1992) VAR modelindeki degiskenlerin duragan
olmadiklart durumlarda birinci farklarini alarak duragan hale getirilmelerine dahi karsi
¢ikmiglardir. Bunun sebebini ise su sekilde agiklamiglardir. VAR analizinin amaci
degiskenler arasi iliskileri belirlemektir katsay1 tahmin etmek degildir. Eger modeldeki
serilerin birinci farklar1 almmarak VAR modeli tahmini yapilirsa verinin beraber
hareketleri ile ilgili 6nemli bilgi gozlemlenemeyecektir (Enders, 1995:301). Bu
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calismada kullanilan {i¢ degiskeninde duragan olmast VAR modeli kullanarak Granger
nedensellik ve Etki-Tepki fonksiyonlarini bulmayir miimkiin hale getirmistir.

Calismanin bu bolimiinde VAR modelinin ampirik sonuglari analiz edilmistir.
Oncelikle serilerin duragan olup olmadigini arastirmak i¢in ADF (Augmented Dickey
Fuller) testi ve Philips-Peron testi uygulanmistir. ADF testinde secilen gecikme
uzunluklar1 otokorelasyon problemini minimum yapan gecikme uzunluklaridir ve
Schwarz kriterine gore belirlenmiglerdir. Tablo 1'deki ADF test sonuglari
incelendiginde, serilerinin %1 anlamlilik seviyesinde duragan olduklar1 goézlenmektedir.
Yapilan ADF testinde, seriler igin hesaplanan kritik degerlerin, Mac Kinnon esik
degerlerinden biiylik oldugu goriilmektedir. Boyle bir durumda temel hipotez olan
“serilerin birim kokii vardir” hipotezi reddedilir. Bu sonug serilerin duragan oldugu
anlamina gelir. Serilerin duraganlig ikinci olarak Phillips Perron testiyle incelenmistir.
Tablo 2'deki Phillips Peron test sonuglari incelendiginde serilerinin %1 anlamlilik
diizeyinde duragan olduklari goriilmektedir.

Tablo 1: ADF Testi Sonuclari

- SCHWARZ BILGI
DEGISKENLER BiR'i);JJCZiE 1‘7( ARK Kﬁgﬁ'ﬁ{ﬁﬁ% £ t -is/;\a?iZtigi Madgie%rli;lﬁ ik
GECIiKME SAYILARI
Y Diizey (trend1+lsabit) -1.462274* gigéggg g//zég
E Diizey (trendgsabit) -9.971104* gigg;gé g//zég
P Diizey 0 -12.15008* :i:gﬁéﬁg g//ﬂg

karar verilmigtir.

Tablo 2: Phillips Perron Test Sonug¢lari

Not: 1. * %1 diizeyinde; ** %5 diizeyinde anlamhiig: ifade etmektedir. 2. trend ve sabite anlamli olup olmadiklarina gore

i DUZEY/ GECIKME PP MacKinnon Kritik
DEGISKENLER BIRINCi FARK SAYILARI t -istatistigi Degerleri

) 0 . -3.990701 (%1)

Y Diizey (trend-+sabit) -17.04047 -3.425728 (%5)

, 6 . -3.998997 (%1)

E Diizey (trend-+sabit) -10.18702 -3.429745 (%5)

P i N 2573159 (%1)

Diizey 13 -11.62775 -1.941949 (%5)

Not. 1.* %l; ** %5, diizeyinde anlamhiligi ifade etmektedir. 2.

verilmigtir.

Tablo 3: Ng-Perron Test Sonuglari

trend ve sabite anlamli olup olmadiklarina gore karar

. GECIKME MZa MZt MSB MPT
DEGISKENLER | &\ "0
1 Test Istatistikleri -171.462* | -9.25488* 0.05398* 0.14911*
Y (sabit) Kritik Deger %1 -13.8000 -2.58000 0.17400 1.78000
Kritik Deger %5 -8.10000 -1.98000 0.23300 3.17000
4 Test Istatistikleri -17.4633* | -2.94929* 0.16888* 1.42423*
E (sabit) Kritik Deger %1 -13.8000 -2.58000 0.17400 1.78000
Kritik Deger %5 -8.10000 -1.98000 0.23300 3.17000
0 Test istatistikleri -112.244* | -7.48879* 0.06672* 0.22310*
P (sabit) Kritik Deger %l -13.8000 -2.58000 0.17400 1.78000
Kritik Deger %5 -8.10000 -1.98000 0.23300 3.17000

* %1, ** %5, diizeyinde anlamliligy ifade etmektedir.
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Tablo 4: Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) Test Sonuglari

DEGISKENLER BiR]i)ngg RK S,‘j$ ,I A Ii;itsl;egs.t Kritik Degerler
Y Diizey (trend}rsabit) 0.036032* 8%4112888 Ezjzg
E 12) (trend2+75abit) 0.048075* gﬁgggg Egjzég
P Diey (b 0.105012¢ 0463000 (45)

* %I, ** %5, diizeyinde anlamlilig: ifade etmektedir.

Serilerin duraganlik analizinde {igiincli olarak Ng-Perron birim kok testi
uygulanmigtir. Ng-Perron birim kok testleri, 6zellikle Phillips-Perron (PP) testlerinde
ortaya c¢ikan hata teriminin hacmindeki boyut dagilimi ¢arpikligini diizeltmek i¢in M-
testleri olarak gelistirilen yeni birim kdk testleridir. Bu testler, MZa, MZt, MSB ve MPT
testi olmak tizere dort farkli birim kok testini kapsamaktadir. Ng-Perron MZa ve t MZ
olarak adlandirilan birim kok testlerinde temel hipotez birim kokiin varligi iken MSB ve
MPT birim kok testlerinde ise temel hipotez birim kokiin yoklugu hipotezidir. Buna
gore hesaplanan MZa ve MZt test istatistiklerinin Ng-Perron (2001) tarafindan
hesaplanan kritik degerlerden kiiciik olmasi durumunda birim kokiin varligimi ifade
eden temel hipotez reddedilemezken, hesaplanan MSB ve MPT test istatistiklerinin s6z
konusu kritik degerlerden kiigiik olmast durumunda ise birim kokiin yoklugunu ifade
eden temel hipotez reddedilememektedir (Goktas, 2008, 52-54). Tablo 3'te verilen Ng-
Perron birim kok testi sonuclarindan da goriilebilecegi gibi serilerin diizey halde
duragan olduklar1 sonucuna ulastlmistir.

Son olarak da serilerin duraganligimi analiz i¢in KPSS birim kok testine
bagvurulmustur. Bu testte diger testlerden farkli olarak temel hipotez serilerin duragan
olduklar1 yoniinde kurulmakta ve temel hipotezin reddedilememesi serilerin duragan
olduklar1 anlamina gelmektedir. Y ve P serisinin % 1 anlamlilik diizeyinde duragan
olduklar1 sonucuna ulagilirken, E serisinin diizey halde duragan olmadigi sonucuna
ulagilmigtir. Ancak yapilan diger {i¢ testin serilerin diizey halde duragan oldugunu
gostermesi yeterli kabul edilmis ve sonraki analizler serilerin birim kdk problemi
icermedigi temeline dayandirilarak gerceklestirilmistir. Duragan yani I(0) olan seriler
arasindaki nedensellik iligkisi Granger nedensellik analizi ¢er¢evesinde incelenecektir.

5.2 Granger Nedenselik Testi

Bu boliimde degiskenler arast nedenselligi arastirmak i¢in Granger nedensellik
testi uygulanmistir. Bu amagla oncelikle Vektor Otoregresif (VAR) modeli tahmin
edilmistir. VAR Modelinin tahmin edilmesinde en onemli konulardan biri gecikme
uzunlugunun belirlenmesidir. Optimum gecikme uzunlugu Nihai Tahmin Hatas1 Olgiitii
(FPE), Akaike Bilgi Olgiitii (AIC) ve Olabilirlik Oram (LR) kriterlerinden yararlanarak
belirlenmistir. Bu kriterlere gére optimal gecikme sayisinin 6 olduguna karar verilmis
ve VAR modeli gecikme degeri 6 alinarak tahmin edilmistir. Optimal gecikme sayisi ile
ilgili kritik degerler Tablo 5°de gosterilmistir.
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Tablo 5: Optimal Gecikme Uzunlugu

Gecikme Log L LR FPE AlIC SC HQ
0 -2166.110 NA 1405.346 15.76167 15.87972 15.80904
1 -2081.957 164.6472 815.2297 15.21708 15.45319* 15.31183*
2 -2076.149 11.23707 834.3473 15.24021 15.59438 15.38233
3 -2072.144 7.662841 865.1790 15.27640 15.74863 15.46590
4 -2059.400 24.10227 842.1558 15.24927 15.83956 15.48615
5 -2047.771 21.74026 826.4607 15.23023 15.93857 15.51447
6 -2036.831 20.21656* 815.1866* 15.21616* 16.04256 15.54778
7 -2032.383 8.122221 842.8933 15.24915 16.19360 15.62814
8 -2025.466 12.48112 856.1922 15.26424 16.32675 15.69061
Not: Optimal gecikme uzunlugu 3 segilmistir.

Tahmin edilen modeller asagida gosterilmistir. VAR modeline dissal degisken
olarak D1 ve D2 kukla degiskenleri dahil edilmistir. D1 kukla degiskeni Tiirkiye nin
1994 yilinda yasadigi ekonomik krizi, D2 kukla degiskeni ise 2001 yilinda yasadigi
ekonomik krizin etkisini modele dahil etmek i¢in kullanilmistir. Buna gére tahmin
edilecek model asagidaki gibidir:

Yo =+ A+ ALY o F AR s F ALY + A s F AgY e +BLR L +
B,F ,+BiR s +BuR 4 +BsR s +BF s +C B +CLE , +CE 3+
CLE 4 +CisE s +CiE s + D, + 4,0, + Uy @

Bo= + AYia + Ao + A 3+ ApYe g+ AssYi s + Ay 6+ BoP +
B, R+ ByP s + ByyR s + BysP s + BB + CoE i +CE, +CpE o +
CoEi s +CyE s + CyEy g + Dy + 1, D, + Uy, @)

B = a0+ AsYoa + ApY o + A g+ Ay s+ AsYi s + AyeY s + By R +
ByoP s + BygP s + ByyP g + BysP s + BygP g + CoiE + CoE, +CoE 5 +
CouEi s +CosE s + CiE, ¢ +a3,Dy + 3,D, + Uy ©)

Petrol Fiyatinin (P)  biiyimenin (Y) Granger nedeni olup olmadigi
arastirilirken (1) numarali denklemdeki P degiskeninin gecikmeli degerlerin
katsayilarinin ayni anda sifirdan farkli olup olmadig: arastirtlir. Eger petrol fiyatlari
degiskenlerinin  katsayilar1  sifira  esittir  seklindeki temel hipotez  (Ho=
B11=B1,=B13=B14=B15=B1¢=0) red edilirse P degiskeninin Y degiskeninin Granger
nedeni oldugu sonucuna varilir. Bu sekilde {i¢ degisken arasinda karsilikli olarak
yapilan Granger nedensellik analizinin sonuglar1 Tablo 6’da gosterilmistir. Bu sonuglara
gore petrol fiyatlarindan biiyliimeye dogru tek yonlii bir nedensellik oldugu, enflasyon
ile biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugu enflasyon ile petrol fiyat1 arasinda ise
bir nedensellik olmadig1 ortaya ¢ikmustir.



30 Oktay OKSUZLER — Evren IPEK

Tablo 6: Granger Nedensellik Analizi Sonuclari

Temel Hipotez Gozlem Sayist Ki-Kare F-Testi Olasiik
P Y’nin Granger nedeni degildir. 278 12.65601 2.109335 0.0527
E Y’nin Granger nedeni degildir. 20.00941 3.334901 0.0035
Y P’nin Granger nedeni degildir. 278 4.874959 0.812493 0.5610
E P’nin Granger nedeni degildir. 4.229295 0.704883 0.6459
Y E’nin Granger nedeni degildir. 278 23.10813 3.851355 0.0011
P E’nin Granger nedeni degildir. 4.677559 0,779593 0.5866

5.3 Etki Tepki Analizi

Calismanin bu boliimiinde etki tepki analizi yapilarak petrol fiyati sokunun
dinamik etkileri aragtirtlmigtir. Etki tepki fonksiyonu ile bir birimlik sok uygulandiginda
VAR sistemindeki diger degiskenlerin bu soka verdigi tepki gosterilir. Grafik 1' de
petrol fiyati sokunun biiyiime {izerindeki etkisi gdsterilmistir. ilk iki ay biiyiime, petrol
fiyatlarindan olumlu olarak etkilenmesine ragmen daha sonraki aylarda olumlu etki
giderek azalmistir. Tiirkiye’nin ekonomik biiyiimesi diinya petrol fiyatlari ile ayni
yonde gittigi goriilmektedir. Tiirkiye petrol ithalatgisi bir iilke oldugu igin petrol
fiyatlarinda bir artig iiretim maliyetlerinde bir artisin ekonomik biiyiimeyi azaltacagi
beklenir. Fakat sonuglar bdyle olmadigini gostermektedir. Buradan ¢ikarilabilecek bir
sonug petrol fiyatlar1 soklarimi Tiirkiye’de ekonomik biiylimeyi engelleyecek sekilde
negatif bir arz soku etkisi yapmadigidir.

Tiirkiye’de enflasyonun pozitif petrol fiyati sokuna etkisi Grafik 2'de
gosterilmistir. Buradan ¢ikan sonug beklendigi gibi enflasyonu artirici bir etki
yapmustir. {lk aylarda ortaya ¢ikan yiiksek tepki devam eden aylarda azalarak devam
etmistir. Bu sonu¢ Tiirkiye ekonomisinde yasanan enflasyonda dig diinya petrol
fiyatlarinin bir etkisi oldugunu gosterir.

Grafik 1. Bilyiimenin Petrol Fiyati Sokuna Etkisi
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Grafik 2. Enflasyonun Petrol Fiyat1 Sokuna Etkisi

6. SONUC

Tirkiye petrolde disa bagimli bir iilke oldugu i¢in diinya petrol fiyatlarindaki
degismelerin Tiirkiye ekonomisi {izerindeki makro ekonomik etkileri olacagi
beklenmektedir. Bu ¢alismada diinya petrol fiyatlarmin Tiirkiye’deki enflasyon ve
ckonomik biiylimesi tlizerindeki etkileri VAR modeli kullanilarak hem nedensellik
acisinda hem de etki tepki fonksiyonlart ile arastirilmistir. Petrol fiyatlarin biiyliimeyi
tek yonli etkiledigi fakat enflasyonla petrol fiyatlari arasinda bir nedensellik iligkisi
olmadigi ortaya c¢ikmustir. Etki tepki fonksiyonlart hesaplandiginda ise petrol
fiyatlarinda ortaya ¢ikacak pozitif bir sokun hem biiylimeyi hem de enflasyonu pozitif
etkiledigi ortaya ¢ikmustir. Calismanin sonuglart Tirkiye’de biiylimenin petrol
fiyatlarindan baska faktorlerle arastirilmasi gerektigini ortaya koyarken, enflasyon
iizerindeki etkinin 6nemine isaret etmistir.
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