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ONSOZ

Dedesinden ve babasindan otomobil sevdast kapmis bir gen¢ olarak, bu konuyu
arastirmay1 sectim. I¢ten yanmali motorlar1 yaratan ve onlara enerjisini saglayan petrolii
daha iyi tanimak ve giiniimiize uzanan yolculugunu 6grenmek, ufkumu acan bir siire¢
oldu. Ancak bunu yaparken, insanligin lizerinde yasadigimiz gezegenin tiikenebilir bir
kaynak oldugunu unuttugunu da farkettim. Her ne kadar bu tez, lizerinde yasadigimiz
gezegenin tliketilmesine en biiyiik katkiy1 sunan fosil yakitlardan biri iizerine yazilmisg
olsa da, petrolii ve petroliin 6nemini anlamamiza yardimci olmasi agisindan faydali
olacagini umuyorum. Petroliin bugiin geldigimiz medeniyet diizeyine katkisinin
yaninda, gezegenimize zararlart gormezden gelinemez. Ancak onu daha iyi
anladigimizda, tipki namlusu gezegenimize ¢evrilmis bir silah gibi kullanmaktan
vazgecebilecegimizi umuyorum. Peter Drucker’in dedigi gibi, Olcemediginiz seyi,

yonetemezsiniz. Bu ¢alisma da bu fikre hizmet ediyor.

Bu calismay1 yazarken, adin1 sayamayacagim kadar ¢ok insanin katkist olmugtur. Ancak
bir kismmin adimi yazarak, tizerime diiseni yapmak isterim. En basta bu konuyu
segmemde bana yol gosteren, beni her daim yiireklendiren, tezin higbir asamasinda
desteklerini eksik etmeyen ve Onerileriyle metni zenginlestirmemi saglayan
danmismanim, Dr. Ogr. Uyesi Nurullah ALTUN’a, hem tez siirecindeki titiz yardim ve
katkilarindan, hem de akademik ve insani yonden bana kazandirdiklari dolayisiyla Dog.
Dr. Veli YILANCTIya, tez siiresince izlemelerde yaptig1 elestiriler, sundugu katkilar ve
onerilerle metnin olgunlagsmasini saglayan Prof. Dr. Fatth SAVASAN’a tesekkiirlerimi
sunarim. Calismama sundugu katkilarin yaninda, onerileri ve yonlendirmesiyle kafam
her karigtiginda bana yol gostererek akademik hayatimda 6nemli izler birakan Dog. Dr.
Hakan YAVUZ’a, tezimin nihai jiirisinde yer alarak ¢aligmamin son halini almasinda
emeklerini esirgemeyen ve 6grencisi olmaktan mutluluk duydugum hocalarim Dog. Dr.
Musa GOK ve Dog. Dr. Ufuk SELEN’e tesekkiir bor¢luyum. Tezimin ayrintil
okumalarmi yaparak goziimden kagirdigim birgok seyi farketmemi ve diizeltmemi
saglayan, calismam {izerinde 6nemli bir emegi olan Ars. Gor. Dr. Ayla AKDOGANa,
fikir ve dnerileriyle calismanin ydntemine dnemli katkilar saglayan Dr. Ogr. Uyesi Avni
Onder HANEDAR ’a tesekkiir ederim. Beni her zaman motive edip, mesafe katetmemi

saglayan, akademik hayatimin gelisim siirecinde silinmez izleri bulunan ve bana



destegini hi¢cbir zaman esirgemeyen hocalarim Prof. Dr. Naci Tolga SARUC ve Prof.
Dr. Habib YILDIZ’a tesekkiir bor¢cluyum. Yardimlarini higbir zaman esirgemeyen dert
ortagim Ars. Goér. Dr. Onur TURKOLMEZ e, ne zaman sikilip bunalsam bana vakit
ayirip beni dinleyen Ars. Gor. Dr. Kadriye 1ZGi SAHPAZ’a, teknik konularda sundugu
yardimlarla bana yol gdsteren Dr. Ogr. Uyesi Veysel INAL’a, beni sabirla dinleyip, her
soruma yine ayni sabir ve yardimseverlikle karsilik veren Erding SENOL’a tesekkiir

ederim.

Tezimde oldugu gibi, hayatimin her alaninda beni hep kosulsuzca destekleyen, yaptigi
fedakarliklarn karsihgin1 ddeyemeyecegim biricik esim Inci, sana c¢ok biiyiik bir
tesekkiir bor¢luyum. Hem bir yol arkadasi, hem de bir meslektas olarak bana

ogrettiklerin icin tesekkiir ederim.

Ve sevgili oglum Ata, dmriiniin heniiz en basinda, seninle gegirecegim vakitlerden
tasarruf etmek zorunda kalisimi anlayisla karsilayacagimi umuyorum. Birlikte
gecirecegimiz zamanlarindan feragat ettigim, bana sabir gosteren ve destek olan tiim

aileme siikranlarimi sunuyorum.

Bu calismay1 2013 yilinda kaybettigim babama adiyorum.

Tung INCE

30.06.2021
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Petrol, diinya enerji ihtiyacinin tigte birini karsilayan, binlerce tirlinde hammadde, hava, kara ve deniz
tagitlarinda yakit olarak kullanilan, ikamesi zor bir iriindiir ve biiylik talep gormektedir. Bu talep,
petrolii hem iilke ekonomileri, hem de uluslararasi ekonomik ve siyasi iligkiler i¢in énemli bir emtia
haline getirmektedir. Bu sebeple petrol kaynaklarina sahip olmak 6nemli bir avantaj saglarken, bu
kaynaklardan mahrum olmak, bu iiriinii ithal etme zorunlulugunu dogurmaktadir. Ekonomik aktiviteyi
dogrudan etkileyebilme potansiyeli tagiyan petroliin, fiyatlarinda yasanan ongoriilemez degisiklikler
iiretimin yavaslamasina, issizli§in artmasina, genel fiyat diizeyinin ylikselmesine ve dis ticaret
dengelerinin bozulmasina sebebiyet vererek ekonomileri krize kadar uzanan biiyiik problemlerle kars
karsiya birakmaktadir. Bu problemler ekseninde bu calismanin amaci da, petrol fiyatlar1 ve
makroekonomik gostergeler arasindaki girift iligkinin anlagilmasi ve petrol fiyatlarinda meydana gelen
degisimlerin Tiirkiye 6zelinde makroekonomik etkilerinin arastirilmasidir. Bu amag¢ dogrultusunda
petrol fiyat degisimlerinin genel ekonomik yapiy1 olusturan reel sektor (biiylime, issizlik ve kamu
harcamalari), para piyasast (enflasyon ve faiz) ve dis ticaret (dis ticaret agigi ve kur) iizerindeki
etkilerin ayr1 ayr1 incelenmesi ve petroliin Tiirkiye i¢in énemli bir politika girdisi olup olmadiginin
tespit edilmesi amaciyla yedi hipotez olusturulmus, bu hipotezler Maki Esbiitiinlesme, Toda
Yamamoto nedensellik, Hacker-Hatemi nedensellik, Hatemi-J asimetrik nedensellik ve Hatemi-J
zamanla degisen asimetrik nedensellik testleriyle smanmigtir. Test sonuclari, petrol fiyatlarinin dig
ticaret ac1g1 ve kamu harcamalari ile esbiitiinlesik oldugunu, ayrica incelenen tiim degiskenleri ¢esitli
nedensellik iliskileriyle 6nemli 6lgiilerde etkiledigini ortaya koymustur. Bu sonuglar, petroliin Tiirkiye
ekonomisi i¢in onemli bir emtia ve hem para hem de maliye politikasi olusturulurken géz Oniinde
bulundurulmasi gereken 6nemli bir politika girdisi oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Petrol fiyatlari, makroekonomik degiskenler, biiylime, kamu harcamalari, igsizlik.
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Petroleum is a product that is difficult to substitute, which provides one third of the world's energy
needs, is used as a raw material in thousands of products, as a fuel in air, land and sea vehicles, and is
in great demand. This demand makes oil an important commodity for both national economies and
international economic and political relations. As a matter of fact, while having oil resources provides
an important advantage, being deprived of these resources necessitates importing this p roduct.
Unpredictable changes in the prices of oil, which has the potential to directly affect economic activity,
cause slowdown in production, increase in unemployment, increase in prices and deterioration of
foreign trade balances, leaving economies faced with major problems extending to the crisis. In line
with these problems, the aim of this study is to understand the intricate relationship between oil prices
and macroeconomic indicators and to investigate the macroeconomic effects of changes in oil prices in
Turkey. For this purpose, the effects of oil price changes on the real sector (growth, unemployment and
public expenditures), money market (inflation and interest) and foreign trade (foreign trade deficit and
exchange rate), which constitute the general economic structure, are examined separately and in order
to determine whether oil is an important policy for our country, seven hypotheses were created and
these hypotheses were tested with Maki Cointegration, Toda Yamamoto causality, Hacker-Hatemi
causality, Hatemi-J asymmetric causality and Hatemi-J time-varying asymmetric causality tests. The
test results revealed that oil prices are cointegrated with the foreign trade deficit and public
expenditures, and also significantly affect all the analyzed variables with various causality
relationships. These results show that oil is an important commodity for the Turkish economy and an
important policy input that should be taken into account when creating both monetary and fiscal

policy.

Keywords: Oil prices, macroeconomic variebles, growth, unemployment, public expenditures.
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GIRIS
Durum

Petrol, diinyanin son iki yiiz yildir en ¢ok talep edilen emtialarindan biri olarak kabul
gormektedir. Bu kadar talep edilmesinin altinda yatan sebep, petroliin evlerimizde
kullandigimiz aydinlatmadan, otomobillerimizde kullandigimiz akaryakita, iletisim igin
kullandigimiz telefonlardan bu tezin yazilmasi igin kullanilan bilgisayara kadar yaklasik
olarak 80 bin kadar iiriiniin iiretim maliyetlerini, dolayisiyla satis ya da temin fiyatlarin
dogrudan ya da dolayli olarak etkilemesidir. Petrol, hem bir hammadde hem de bir
enerji kaynagidir. Birincil enerji kaynaklar1 arasinda ¢ok stratejik bir dneme sahiptir.
Oyle ki, 2019 yili itibariyle diinyada iiretilen enerjinin %30’u ham petrolden

karsilanmastir.

Petroliin kendine has 0Ozellikleri olan bir emtia ve tiikkenebilir bir kaynak olmasimin
yaninda endiistriyel hayatin merkezinde yer almasi, petrolii giinlimiiziin en onemli

degerlerinden biri haline getirmektedir.

Ekonomilerin yakit1 olarak niteleyebilecegimiz petroliin fiyatlarinda meydana gelen
artig ya da azaliglarin ve hatta oynakliklarin makroekonomik bityiikliikler iizerinde derin
etkileri olmaktadir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler, iilke ekonomilerini
ve yaratacagl zincirleme etki ile diinya ekonomisini resesyona sokabilmektedir. Keza
1973 yilinda yasanan ilk petrol krizi sonras1 %6,46 olan diinya GSYH biiytimesi 1974
yilinda %1,98’¢ ardindan da %0,90’a dismiistiir. 1979 yilinda yasanan ikinci petrol
krizi ise 73 petrol krizi sonrasi toparlanmaya baslayan diinya GSYH’sini %4,10’dan
1980 y1linda %1,96’ya diisiirmiistiir (Oztiirk ve Saygin, 2017:4).

Petroliin ¢ok talep ve arz edilen bir emtia olmasi, fiyatinda meydana gelen artis veya
azalislarin yalnizca kendi talebini ve arzini degil, iligkili oldugu tiim {iriinlerin talebini
ve arzini etkilemesine sebep olmakta ve bu etkilerin giderilmesi bazen uzun yillar

almaktadir.

Sdyle ki, herhangi bir sebepten petrol fiyatlarinda, 6rnegin bir artis meydana geldiginde,
bunun ekonomiye etkisi birkag adimda ve farkli alanlarda ortaya ¢ikmaktadir. Fiyatlarda

meydana gelen bir artis petroliin hammadde niteliginden dolayi, petrol ile dogrudan



iligkili tiim mal ve hizmetlerin fiyatlarinda c¢ogunlukla yukari yonlii bir baski
olusturmaktadir. Petrol fiyatlar1 ve enflasyon arasindaki siki geciskenlik bilinen bir
olgudur. Firmalar yiikselen maliyetlerini fiyatlara yansitip, yatirimlarini ertelerken,
nispeten gelismis iilkelerde hane halki da, tasarruflarimi arttirtp harcamalarini
azaltmaktadir. Ozellikle diisiik gelirli ailelerin cogunlukta, issiz miktarinin ve oraninin
ciddi diizeylerde, gelir dagilimimin adaletsiz ve bozuk oldugu, gelismekte olan ya da
orta gelir tuzagindaki tilke ekonomilerinde, hane halki artan fiyatlar dolayisiyla temel
ihtiyaclarina yonelik (gelir esnekligi 1’e esit ya da 1’e yakin mallarin tiiketiminden
vazgegmekte) harcamalarla yetinmek durumunda kalmaktadir. Bu durum, toplam
¢iktinin ve talebin azalmasi ile ekonomik daralmayr ve issizligi beraberinde
getirmektedir. Bunun yaninda petrol ithal eden {ilkeler, fiyatlarin artmasi durumunda
ticaret hadlerinin bozulmasi ve reel gelirlerinin, alim gii¢lerinin diismesi gibi sorunlarla

kars1 karstya kalmaktadir.

Petrol fiyatlarinin artisinin yarattigi enflasyonist baskilar, merkez bankalarinca faiz
artiglart kanaliyla yonetilmeye calisildiginda ise kredi ve bor¢lanma maliyetlerinde
meydana gelen artigslar ekonomilerin yavaslamasina ve hatta daralmasina sebebiyet
vermektedir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artiglarin, artan maliyetlere ek olarak
varlik fiyatlarinda negatif fiyatlamalara sebebiyet vermesi ve akabinde yatirimlarin
azalmasi da petrol fiyatlarindaki artigin potansiyel etkilerindendir. Bunlara ek olarak,
petrol fiyatlarinin enerji yogun sektorlerde enerji verimliliginin arttirilmasi yoniinde
kararlar alinmasi1 ve ilgili sektorlerin daha verimli bir yapiya biirlinmeleri i¢in bu
sektorleri zorlamasi, enerji verimliliginin arttirilmasi igin kaynak tahsisinin yeniden

yapilmasi s6z konusudur.

Petrol fiyatlarinda yasanan biiylik fiyat degisimleri ticari dengeleri, enflasyonu ve
ekonomik faaliyetleri dogrudan etkilemektedir. Bu etkilerin siyasete yansimamasi da
diisiiniilemez. Ozellikle endiistrilesmis iilkelerde, petrol fiyatlarindan kaynakli
ekonomik krizler siyasi iktidarlarin degismesinde bile etkin rol oynamistir. Petrol
fiyatlarinda meydana gelen biiylik degisimler, ABD’de 1976’da Gerald Ford un,
1980°de Jimmy Carter’in, 1992°de George Bush’un, Fransa’da 1981°de Valery Giscard

d’Estaing’in yeniden se¢ilmesini engelleyen bir faktér olmustur. Almanya’da ise



Sans6lye Helmut Schmidt’in diisiisiine katkida bulundugu diistiniilmektedir. (Noreng,
2004:17).

Calismanmin Konusu

Calisma, diinyada ilgili piyasalarda serbest bigcimde belirlenen ham petrol fiyat
degisikliklerinin, Tiirkiye’de biiylime, igsizlik, kamu harcamalari, enflasyon, faiz, doviz
kuru ve dis ticaret acig1 gibi makroekonomik degiskenlere hangi yollarla ve ne olgiide

etki ettigini arastirmaktadir.
Calismanin Problemi

Petrol fiyatlarinin hareketleri, ekonomik aktivite ile dogrudan iliskili goziikmektedir.
Petrol fiyatlarinda yasanan ongoriillemez degisiklikler iiretimin yavaglamasina, issizligin
artmasina, fiyatlarin yiikselmesine ve dis ticaret dengelerinin bozulmasina sebebiyet
vererek ekonomileri krize kadar uzanan biiyiik problemlerle karsi karsiya birakmaktadir.
Hatta diinya, “stagflasyon” olgusuyla 1973 ve 1979 petrol krizleriyle tanigmustir.
Tiirkiye de, petrol fiyatlarinda meydana gelen degisikliklerden biiyiik 6l¢iide etkilenmis
ve bu dogrultuda uyguladig: politikalar ile bu etkileri minimize etmeyi amaglamistir.
Ozellikle 1973 petrol krizi ve sonrasinda 1974 Kibris Harekat: neticesinde gelen
ambargolarla dis ticaret acig1 artmis, enflasyon hizlanmis ve bunun sonucu olarak dis

borglarin miktar1 da artmistir.
Cahsmanin Amaci ve Hipotezleri

Petrol fiyatlar1 ve makroekonomik gostergeler arasindaki girift iligkinin anlagilmas: ve
petrol fiyatlarinda meydana gelen degisimlerin Tirkiye ozelinde makroekonomik

etkilerinin arastirilmasi ¢alismanin asil amacidir.

Bu amag dogrultusunda petrol fiyat degisimlerinin genel ekonomik yapiy1 olusturan reel
sektor (biiylime, igsizlik ve kamu harcamalari), para piyasasi (enflasyon ve faiz) ve dis
ticaret (dis ticaret acig1 ve kur) iizerindeki etkilerin ayri ayri incelenmesi ve petroliin
Tiirkiye i¢in 6nemli bir politika girdisi olup olmadiginin tespit edilmesi ¢aligmanin alt

amacini olusturmaktadir.

Bu baglamda caligmanin hipotezleri su sekilde olugturulmustur:



» Hi: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tirkiye’de biiyiimeyi
etkiler.

» Hy: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tiirkiye’de issizligi
etkiler.

» Hz: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tirkiye’de kamu
harcamalarin1 etkiler.

» Has: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tiirkiye’de enflasyonu
etkiler.

» Hs: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tiirkiye’de faizi etkiler.

» He: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tirkiye’de doviz
kurunu etkiler.

» H7: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tiirkiye’de dis ticaret

aci1gimi etkiler.
Calismanin Onemi

Calisma, biiylime, dis ticaret acigi, enflasyon, doviz kuru, faiz, issizlik ve kamu
harcamalarindan olusan makroekonomik degiskenleri bir arada incelemesi ve kullanilan
testler itibariyle literatiirdeki diger calismalardan ayrilmaktadir. Calismanin petrol
fiyatlarinin makroekonomik degiskenlere etkisi konusunda teorik tartismalara ampirik
bir kanit sunmast beklenmektedir. Bunun yaninda c¢alismanin, bu alandaki ¢alisma
sayisinin az olmasi sebebiyle, Tiirk¢e literatiire derinlik kazandirmasi beklenmektedir.
Calisma doneminin 1964 yilina kadar uzanmasi tim diinyada dikkatlerin petrole
cevrilmesine sebep olan 1973 ve 1979 petrol krizlerini de kapsamasi agisindan 6nem

tasimaktadir.
Calismanmin Sinirhihiklar:

Caligsma, verilerin kisithligi sebebiyle 1964-2018 yillar1 arasim1  kapsamaktadir.
Arastirmaya konu verilerin bazilarimin yillik yayinlanmasi sebebiyle analizlerin
timiinde yillik verilerden faydalanilmistir. Gozlem sayisinin kisitliligi sebebiyle
kirilmalar1 dikkate alan Kapetanios birim kok ve Maki esbiitiinlesme testlerinde
maksimum kirilma sayist 3 ile simirilandirilmistir. Calismada gegen “petrol” kavrami

ham petrol olarak anlasilmalidir.



Calismanin Yontemi

Calismada kullanilan degiskenlerin iligkilerinin tespiti i¢in zaman serisi yontemlerinden
faydalanilmistir. Bu baglamda serilerin duraganliliinin sinanmasi icin, Oncelikle
kirilmalart dikkate almayan birim kok testleri olan ADF (Augmented Dickey-Fuller) PP
(Phillips Perron) birimkok testleri, ardindan arastirmaya konu verilerin igerdigi soklarin
tespiti i¢in tek kirtlmali birim kok testi olan Zivot Andrews ve birden fazla kirilmay1
tespit edebilen Kapetanios birim kok testleri kullanilmistir. Serilerin uzun dénem
iligkilerinin aragtirilmasi i¢in birden fazla kirilmay1 tespit edebilen Maki Esbiitiinlesme
testi yapilmistir. Serilerin nedensellik iliskilerinin aragtirilmasi i¢in Toda-Yamamoto
Nedensellik testi, Hacker-Hatemi-J Nedensellik testi ve serilerdeki asimetrik iligskinin
tespiti icin Hatemi-J Asimetrik sakli nedensellik testi kullanilmistir. Testlerin

uygulanmasinda Eviews 9, Gauss 10 ve Gretl paket programlarindan faydalanilmustir.

Calismanin birinci boliimiinde petroliin teknik Ozellikleri, petrol piyasasinin nasil
calistig1, petrol fiyatlarindaki degisikliklerin pozitif ve negatif etkileri ve bu etkilere
kars1 aliabilecek Onlemler hakkinda bilgi verilmistir. Calismanin ikinci bdliimiinde
literatiirde yer alan calismalara yer verilmistir. Calismanin {i¢lincli ve son kisminda
petrol fiyatlarindan etkilenen makroekonomik degiskenler olarak literatiirde arastirma
konusu yapilmig olan ekonomik biiytime (GSYH), kamu harcamalari, issizlik (issiz
say1st), doviz kuru (Amerikan dolari), faiz (Merkez Bankasi politika faizi), enflasyon

(TUFE) ve dis ticaret aci1g1 (ihracat-ithalat) incelenmistir.



BOLUM 1: PETROL PiYASALARI VE PETROL FIYATLARININ
MAKROEKONOMIK ETKIiLERIi

1.1. Petroliin Onemi ve Tarihi

Diinya tizerinde var olan ekonomik, sosyal ve siyasi bir¢ok iligskinin temelinde petrol
bulunmaktadir. Etki alan1 o kadar genistir ki, su an i¢in, petroliin yoklugunda insan
uygarliginin stirdiiriilebilmesi, gerekli doniisiim yaptlmadan  miimkiin
gozilkmemektedir. Clinkii bilinen en biiylik enerji kaynaklarindan biri olmasmin yani
sira, binlerce sektorde de hammadde olarak kullanilmaktadir. Bu kadar onemli bir
kaynagin varliginin veya yoklugunun iilke ekonomilerini biiyiik olgiide etkilemesini

beklemek de yanlis olmayacaktir.

Ikinci diinya savasi sonrasinda gelismis iilkelerin basin1 ¢eken ABD’de yasanan sekiz
durgunlugun yedisinin, ham petrol fiyatlarinda yasanan dalgalanma kaynakli oldugu
diisiiniildiiglinde bu beklentinin ne kadar dogru oldugu da anlasilmaktadir (Hamilton,

1983:245).

Degeri goz oniinde bulunduruldugunda petrol diinyadaki en énemli ticari maldir. Diinya
tizerinde fiyat hareketleri bu kadar derin makro etkiler yaratabilen bagka bir mal yok
gibidir. Kisa donem arz ve talebinde ortaya ¢ikan diislik fiyat esnekligi (katiligr),
fiyatlarinin tlkelerde enflasyonu ve ticaret hacimlerini dogrudan etkilemesine olanak
vermektedir. Petrol fiyatlar1 bunun yaninda faiz oranlarin1 da dolayli olarak etkileme
egilimindedir. Ekonomik istikrara ve petrol ithal eden iilkelerde hiikiimetlerin
stirekliliklerine de etkisi vardir (Noreng, 2004:53). Diinya enerji arzinin da %30
oraninda ham petrolden saglandigi bilinmektedir. Bu sebeple ham petrol tek basina

enerji piyasasina da yon verebilmektedir (Kablamaci, 2011:9).

Petroliin bu denli 6nemli bir kaynak olmasi onun ekonomi literatiiriine yeni kavramlar
kazandirmasina bile yol agmistir. 1970°li yillarda yasanan petrol krizlerinin literatiire
kazandirdig1 stagflasyon kavramimin hammadde fiyatlar1 ve 6zelde petrol fiyatlarina

bagli olarak ortaya ¢iktig1 bilinmektedir.

Petrol, insanlarin binlerce yildir bildigi, gordiigii ancak nasil kullanacagini bilmedigi bir

seydi. Bilinen ilk petrol yatagmin Hazar denizinde Apseron yarimadasinda oldugu



kaynaklarda belirtilmektedir. Burada petrol ile yakilan yiizlerce mesale insanlarin
geceleri toplanmasina vesile olmus, bu ates ve duman soleninden cok etkilenen
Zerdiist’iin ondan ilham alarak, iyiligin temeli sayilan ates dininin kurulmasina 6nayak
olmustur. Bu dinin inananlar1 yaklasik iki bin y1l boyunca, Apseron yarimadasini ziyaret

etmistir (Durand, 1966:10).

Koken olarak petrol kelimesi Latince’den gelmektedir ve petra (kaya, tag) ve oleum
(vag) kelimelerinin birlesiminden olusmustur. Kelime olarak ilk defa 1556 yilinda
Alman mineralojist Georg Bauer (Georgius Agricola olarak bilinir) tarafindan, yapmis
oldugu bir g¢alismasinda kullanilan petrol, yeraltindan ¢ikarilan, hidrokarbonlarin
kompleks bir karigimidir. Kati, sivi ve gaz formlart bulunan petroliin genelde bilinen
hali sividir. Ancak bu teknik terim, gaz hali olan dogal gaz ve kati hali olan
zift/katran/bitiim’l de kapsar. S1vi ve gaz hali fosil yakitlarin ¢ok 6nemli bir boliimiinii

olusturmaktadir (McLeroy, Atwater ve Riva, 2018).

Yapilan aragtirmalar gostermistir ki, giinlimiizde kullandigimiz petroliin temel kaynag,
jeolojik zamana gore bundan 4,5 milyar yil 6nce Prekambriyen dénemde ve 410 ila 360
milyon yil 6nce Devoniyen donemde yasamis alg, fitoplankton, bakteri gibi bitki ve
canlilardir. Bu organizmalar oksijenin bulunmadig1 ortamlarda cilirimeden sakli kalmig
ve bunlarin birtkmesi karojenin olusumunu saglamistir. Toprak altinda yogun 1s1 ve
basinca maruz kalmalari ile de petrol ve gaz meydana gelmis, bu petrol ve gaz birbirine
bagl gozenekli kayalar icerisinde yer degistirmis ve havuzlarda birikmistir. Petroliin
olusmast i¢in 60 ile 120, gazin olusmast icin ise 120 ile 155 °C sicaklik ve yogun basing
gereklidir. Petroliin ve gazin en yogun olarak ortaya c¢iktigi jeolojik donemlerin,
Paleozoik, Kretase ve Trias donemleri oldugu bilinmektedir. Paleozoik dénemde
glinimliz petroliiniin  %14°, gazinin %?29’u, Kretase doneminde giliniimiiz
petroliiniin  %54’ti ve gazinin %44’0 ve Trias doneminde ise gliniimiiz

petroliiniin %32’si ve gazinin %27’sinin olustugu bilinmektedir (Dahl, 2015:16-17).

Petroliin sivi ve gaz formunda kiiclik sizintilar yoluyla yeryliziine ¢iktig1 ¢ok uzun
zamandir bilinmektedir. Yaklasik bes bin y1l 6nce Siimer, Asur ve Babilliler siv1 petrol
ve zifti buglin Rakka olarak adlandirilan ve modern Suriye’nin kuzeyinde yer alan
Tuttul bolgesinde Firat nehri {izerindeki sizint1 alanlarindan elde ederek birgok farkl

ama¢ i¢in kullanmiglardir. Sivi petrol ilk olarak, antik Misirlilar tarafindan yara



pansumani, agr1 kesici ve kabizlik giderici olarak medikal sebeplerle kullaniimistir.
Petrol, antik diinyada medikal sebeplerle kullanilmasinin yaninda, dnemli bir savas
silah1 da olmustur. Persler, M.O. 480 yilinda yaptiklar1 Atina kusatmasinda yangin
¢ikarmak i¢in petrole bulandirilmis elyaf bezler tasiyan oklar kullanmistir. Yine bu
donemlerde, Araplar ve Persler tarafindan, askeri amaglarla petrol damitilarak, yanici
malzemeler yapilmistir. Muhtemelen Ispanya’nin on ikinci yiizyilda Emeviler
tarafindan isgalinden sonra da aydinlanma i¢in kullanilan endiistriyel damitma
yontemleri Avrupa’ya yayilmistir. Birka¢ yiizy1l sonrasinda Ispanyollar yaptiklar:
kesiflerde glinimiiz Kiiba, Meksika, Bolivya ve Peru’da yeryiiziine ¢ikan petrolleri
bildirmislerdir. Kuzey Amerika’da ise kasifler 6zellikle New York ve Pennsylvania’da
bol miktarda petrol sizint1 alan1 oldugunu not etmislerdir. Yine notlara gore buradaki
yerliler (Kizilderililer), bu petrolii medikal amaglarla kullanmiglardir (McLeroy,
Atwater ve Riva, 2018).

Rafine petrol, 20.yy. baslarinda Endiistri Devrimi ile 6zellikle otomobilin gelisinden
sonra, artik aydinlatmadan ziyade enerji kaynagi olarak degerlendirilmeye baslanmistir.
20.yy. boyunca enerji iiretimi esi benzeri goriilmemis bigimde artmig ve bu artisin en
biiyiik saglayicisi da petrol olmustur (McLeroy, Atwater ve Riva, 2018). Gelistirilen
karmagik sistemler sayesinde her giin iireticiden tiiketiciye 93 milyon varil kadar petrol
tasinmaktadir (BP,2020). Petrol zamanla dyle onemli bir hale gelmistir ki, iretimi ve
tiketimi uluslararast iliskileri sekillendirip dis politikalarin belirleyicisi konumuna
gelmistir. Bir iilkenin petrol sisteminde aldigi yer, hem tiretimi hem de tiiketimi ile
dogrudan ilgilidir. Petrol kaynaklarina sahip olmak, iilkelerin zengin veya fakir olarak
nitelendirilebilmesini de tanimlayici bir faktdr olmustur. Hem varligt hem de
yokluguyla bir iilke i¢in biiyiik ekonomik neticeler dogurmaktadir. Insanlik tarihinde
petrole atfedilen oOnem 1iki yiizyll kadar yeni olmasmma ragmen, diinya
endiistrilesmesinde 6nemi ¢ok biiyiikk olan ham petrol, basit olarak iki elementin
bilesiminden olugmaktadir. Bunlar karbon ve hidrojendir. Bu iki element ¢ok farkl
karmasik molekiiler yapilar olusturmaktadir (McLeroy, Atwater ve Riva, 2018).
Petrolden, benzin, motorin, gazyagi gibi yakitlar anlasilsa da, aslinda petrol, hazne
kayaclarda islenmemis (saf) halde bulunan hidrokarbonlar1 tanimlar. Yeryiiziinde
mevcut atmosferik basing ve sicaklik diizeyinde sivi halde bulunan hidrokarbonlar ham

petrol olarak isimlendirilirken, kati1 halde bulunanlar igeriklerine gore asfalt, parafin ya



da bitiim, gaz halde bulunanlar ise dogal gaz olarak anilmaktadir (Acar, Biilbiil,
Glimrah, Metin ve Parlaktuna, 2011:4). Fiziksel ya da kimyasal ¢esitliligi ne olursa
olsun, tiim ham petrollerin %82 ile %87 arasinda degisen karbon agirligt ve %12
ile %15 aras1 hidrojen agirligt bulunmaktadir. Daha yogun olan bitiim/zift/katran
ise %80-85 karbon ve %8-11 hidrojen agirlig1 barindirmaktadir (McLeroy, Atwater ve
Riva, 2018).

Ham petrol, ham madde olmasinin yaninda, rafine edilerek bir¢cok bagka iiriine
doniistiiriilmektedir. Benzin, mazot, jet yakiti, propan, petrokimyasallar ve bir¢cok petro
kimya {iriinii ham petrolden elde edilmektedir. Bu {iriinler kesif, iiretim, tagima, islenme

ve dagitim siireglerinin sonunda elde edilir (Smil, 2008:150).

Ham petroller ii¢ kimyasal seriye ayrilir. Bunlar parafin, neft ve aromatiklerdir (kokulu).
Cogu ham petrol de, bu iciinlin farkli karisimlarindan meydana gelmektedir. Bundan
dolay1, iki farkli kaynaktan gelen petrol yoktur ki, tamamen o6zdes olsun. Parafin
serisinin bir diger adi da metan (CHa) serisidir ve ham petroller icerisinde en yaygin
olanidir. C karbon, H hidrojen ve n’nin tam say1 olarak tanimlandigi doymus diiz
zincirli genel bir formiilii (CnHzn+2) vardir. Normalde s1v1 olan parafinlerin 40 ile 200 °C
arasinda kaynayanlar1 benzinin ana bilesenini olusturmaktadir. Diisiik yogunluklu
parafinler rafine edildikten sonra elde edilen kalintilar da plastik ve kati parafin
mumlaridir. Neft serisi Cn Hon ile formiile edilir ve doymus bir kapali halka serisidir.
Neft serisi stvi rafineri Uriinlerinin biiyiik kismmin yaninda yiiksek kaynama noktasi
araliklarinda ortaya ¢ikan karmasik artiklarin da ¢ogunu olusturmaktadir. Bu sebepten
dolay1 bu seri digerlerine gére daha agirdir. Bu seride rafineri kalintis1 asfalttir ve bu
serinin baskin oldugu ham petrollere asfalt bazli denmektedir. Aromatiklerin (kokulu)
genel formiilii Cn H2n6 ve bu seri doymamug kapali zincir serisidir. En ¢ok bilinen iiyesi
tiim ham petrollerin iginde mevcut olan benzendir Cs Hes. Ancak genel olarak aromatik
serisi tiim ham petroliin kiigiik bir kismini olusturmaktadir (McLeroy, Atwater ve Riva,
2018).

Ham petroliin hidro karbon igerigi yaninda, bir de hidro karbon olmayan igerigi
bulunmaktadir. Hidrokarbon karigimlarda az olmasina ragmen sik olarak da kiikiirt, azot
ve oksijen bulunmaktadir. Kiikiirt ham petrol i¢erigindeki en bol atom bilesenidir. Ham

petroliin orta ve agir fraksiyonlarinda bulunmaktadir. Diisiik ve orta molekiiler



araliklarda siilfiir atomlar1 karbon ve hidrojenle birlesir. Ancak agir fraksiyonlarda daha
¢ok azot ve oksijen igeren molekiillerde birlesim saglar. Ham petrol icerisindeki
agirhgina gore kiikiirt oram1 kaynaklara gore c¢okga farklilik goOstermektedir.
Pennsylvania petrollerinde bu oran %0,05 gibi bir diizeydeyken, Orta Dogu
petrollerinde %2’ye ve Meksika ve Mississippi petroliinde %5’e kadar ¢ikabilmektedir.
Ham petroliin kiikiirt igerigi ile 6zgiil agirlig1 arasinda bir iliski mevcuttur. Soyle ki,
ham petroliin 6zgiil agirhig: yiikseldikge, kiikiirt i¢erigi de o kadar yiikselmektedir. Hava
kirliligini minimize etmek adma, fazla kikiirt rafine etme islemi sirasinda ham
petrolden ¢ikarilmaktadir. Bu islem sirasinda yagin yanmasiyla birlikte havaya salinan
stlfiir oksitler biiylik tehlike olugturmaktadir. Ham petrol icerisindeki oksijen miktari
genelde agirhigina oranla %2’nin altindadir ve c¢ogunlukla bunlar, daha agir
hidrokarbonlarin bilesiklerin parcasi olarak yer alirlar. Bu yilizden daha agir ham
petrollerin daha ¢ok oksijen barindirdigini séylemek yanlis olmaz. Azot ise %0,1 gibi
Onemsiz sayilabilecek bir oranda ham petrol igerisinde bulunmaktadir. Sodyum kloriir
ise ¢ogu ham petrolde vardir ve tipki kiikiirt gibi rafine etme islemi sirasinda ayristirilir.
Ham petrolii olusturan organik formlarin deniz suyu ile olan yakin iliskilerinden dolayz,
deniz sularinda olusan birgok metalik element, ham petrollerin de i¢inde bulunmaktadir.
Bunlarin en yaygimlar1t da vanadyum ve nikeldir. Bunlarin yaninda az da olsa
bozunmaya direngli olarak nitelendirilebilecek iskelet parcaciklari, odun, spor, regine,
komiir ve eski yasamlardan kalintilar gibi organik kalintilar icerebilmektedir (McLeroy,
Atwater ve Riva, 2018).

Ham petroliin 6l¢ii birimi varildir. Varilin 6l¢ii birimi olarak belirlenmesi ham petroliin
tasinmasinda konteynir olarak kullanilmaya baslanmasindan kaynaklanmistir. Bu
dogrultuda 1872 yilindan itibaren uluslararasi diizeyde iiretim istatistiklerinin
tutalabilmesi ve mevcut petrol kaynaklarimin degerlendirilmesinde varil Olgii birimi
olarak tanimlanmistir. Agir olarak nitelendirilebilecek olan ham petrollerin metrik
Olciime gore 1 tona ulasabilmesi i¢in 6 varilin lizerinde bir miktar gereklidir. Bu miktar
hafif petrollerde 8,5 varildir. Genel itibariyle 7-7,5 wvaril civar1 ise ortalama olarak
degerlendirilmektedir. Varil 06l¢li birimi yaninda, Amerikan Petrol Enstitiisii’niin
belirledigi API yogunluk degeri de kullanilmaktadir. Ham petroliin diinya ¢apinda kalite
ve Ozelligi bakimindan karsilagtirilmasi ve ¢ikarma ve rafineri maliyetleri esas alinarak

fiyatlandirilmas: islemi API yogunluk degerine gore yapilir. APl yogunluk degeri
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Amerikan Petrol Enstitiisii ve Amerikan Standart Biirosu tarafindan saptanmaktadir. Bu

deger sOyle hesaplanir (Smil, 2008:51-55):

1415

— -131,5
spesifikyogunluk

API degeri 31,3’iin iistiinde olan ham petroller hafif, 23,3{lin altinda olan hampetroller
ise agir ham petroller olarak degerlendirilmektedir. Formiilde payda kisminda yer alan
spesifik yogunluk degeri, ham petroliin 60 Fahrenheit derecede olgiilen ve yogunluk
olarak tanimlayabileceg§imiz ham petroliin 6zgiil agirhgini ifade etmektedir. Yogunluk
olarak ele alindiginda, uluslararas ticarette genel olarak orta yogunluk ya da orta hafif
yogunluk, ham petrolde tercih edilen yogunluk olmaktadir (Smil, 2008:55). Diinya
petrollerinin ¢ogunlugu 27-35 API degerine sahiptir (Acar, Biilbiil, Glimrah, Metin ve
Parlaktuna, 2011:4). API yogunluklarina gore farkli petrolleri ele aldigimizda; Suudi
Arabistan’in  ham petroliinlin API degerleri cogunlukla 28-33, Kuveyt’in ham
petroliiniin 23’lin biraz lizerinde, Basra bdlgesi ham petroliiniin API degerleri yaklasik
25, Alaska bolgesi ham petroliiniin API degerleri 29, WTI ham petroliiniin API degeri
39,6, Kuzey Denizi ham petroliiniin API degeri 38,3, Libya, Cezayir ve Nijerya ham
petrolleri hafif olmakla birlikte API degeri 37-44 arasinda ve bunlar icerisinde en hafif
olarak nitelendirilebilecek olan Avustralya’nin kuzey bati bolgesinde bulunan ham
petroliin API degeri 60’tir. API degerlerinin degismesi uluslararasi diizeyde farkli farkli
fiyatlar dogurmaktadir. Buna gore API degerleri arttikga petrol (hafif ham petrol)
fiyatlar1 da artmaktadir (Smil, 2008:55-56).
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Sekil 1: Segili Ham Petrollerin Siilfiir Icerigi ve Yogunlugu
Kaynak: https://www.eia.gov/todayinenergy/detail.php?id=18571

1.1.1. Tiikenebilir Kaynaklar Problemi

Buhar giicii ve sonrasinda komiiriin ticarete entegre olmaya baslamasiyla birlikte ticaret
hacimlerinde ve ekonomik iiretimde daha 6nce goriilmeyen bir bigimde artis meydana
gelmistir. Bu doniisiimle birlikte donemin teknolojik yapisi ve endiistriyel ekonomi
sekil degistirmistir (Kablamaci, 2011:13). Endiistrinin iiretim artisina izin verecek
sekilde doniismesi, bu kaynaklarin ucuzlamasmma ve c¢ok daha hizli bigimde
tilketilmesine sebep olmustur. Kaynaklarin hizla tiikkenmeye baglamasi, bu konuda
korumacilik olarak nitelendirilebilecek diizenlemeler konusunda baskilarin artmasina
sebep olmustur. Bu durumda bu kaynaklarin iiretiminin/kullaniminin belli zamanlarda
ve belli bolgelerde yasaklanmasi veya ireticileri/tiikketicileri vergileme yoluyla bu
kaynaklarin korunmasina yonelik tedbirler alinabilmektedir (Hotelling, 1931:137).
Ancak konumuz olan ham petrol icin giliniimiizde bdyle bir diizenleme yapilmasi ¢ok
miimkiin goéziikmemektedir. 1900°lii yillardan itibaren diinyada tiiketilen petroliin

miktart her yirmi yilda bir ikiye katlanmistir (Pipe, 2013:5-13).

Hottelling (1931), tiikkenebilir kaynaklarla ilgili kamusal sorunlarin yan1 sira bazi bagka
problemler daha oldugunu belirtmis ve bazi sorular sormustur: Statik denge tipi
ekonomik teori, istikrarl bir tiretimi diizeyinin belirsiz bir sekilde siirdiiriilebilmesinin

miimkiin olmadig1 ve ayn1 sebepten diisiise bagl oldugu endiistriler i¢in agik¢a yetersiz
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kalmaktadir. (Hotelling bu sebepten otiirii dinamik denge analizi yapmustir). Bir
madenden elde edilenlerin ne kadar1 gelir ya da sermaye olarak kabul edilmeli? Bir
madenin degeri igerigi tamamen bilindiginde ne kadardir? Ya da belirsizliginin fiyata
etkisi ne kadardir? Maden sahibi madeni ¢ok hizli ¢ikarirsa muhtemelen fiyatlar sifira
kadar ¢ekecektir. Eger ¢ok yavas c¢ikarirsa, Kari biiyiik olabilir ancak faiz oranlarinin
getirileri kadar olmayabilir. Kaynaklar tiikendik¢e en karli tiretim ne sekilde degisir?
Ya da madenin kamuya ait oldugu diisiiniildiiglinde, kullanim kar amaciyla hareket eden
bir firmaninkiyle karsilastirildiginda nasil olmalidir? Bir maden tamamen tiikendiginde
is¢ilerin ve bu madenle iligkili diger isletmelerin durumu ne olacaktir? Devlet maden
sahibini diizenleme ya da vergileme yoluyla kamusal mallar ile daha uyumlu bir tiretim

yapmaya yonlendirebilir mi (Hotelling, 1931:137)?

Tim bu sorunlara ek olarak, kaynaklarin ¢ikarilmasinin zorlagmasiyla, fosil
kaynaklardan elde edilen enerjinin iiretilmesi igin gereken enerji miktarinin artmasi ve
azalan EROI (energy return on energy invested) olarak bilinen problemle karsilagilmasi
da fosil yakitlarin potansiyel tiikenebilir kaynak problemlerinden biri olarak

anilabilmektedir (Mitchell, 2014:19)

Tiikenebilir kaynaklarin dogal yapisindan kaynakli sorunlarinin yaninda arz1 saglayan
ireticilerin kar maksimizasyonu beklentileri sebebiyle almis olduklari kararlardan
kaynakli agmazlar da vardir. Uretici, genel olarak marjinal maliyetini her donemde
kaynak tiikenmeden piyasa fiyatina esitlemek ister. Bu durum, direticinin kisilan
karlarin1 maksizimize edememesiyle sonuglanir. Ureticinin bugiin ¢ikarip satacagi her
bir varil petrol, kaynaklarin sonsuz olmamasi sebebiyle, gelecekte ¢ikarip satamayacagi
bir varil petrol demektir. Uretici ¢ikardigi her ek varil petroliin maliyetlerine,
pompalama maliyeti yaninda, pompalamama ve gelecekte satilmas1 durumunda (sayet
fiyatlarin yiikselecegi beklentisi varsa) elde edecegi kar1 da eklemek zorundadir. Uretici,
fiyat beklentilerindeki dalgalanmalar1 da hesaba katarak cari iiretim diizeyinin firsat

maliyetini de tespit etmektedir (Kablamaci, 2011:15).
1.1.1.1. Jevons Paradoksu

Willam Stanley Jevons 1865 yilinda yaymlanan “The Coal Question” isimli eserinde

icinde bulundugu ¢agin demir ¢agi olarak adlandirildigini ve bu ¢agin giiciinii komiirden
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aldigin1 (buhar makinesi) ifade etmektedir. Kémiirden bahsederken giicii, dayaniklilig:
ve cok cesitli baska nitelikleriyle komiiriin, Viktorya doneminde en gii¢lii zamanini
yasayan Ingiltere’nin eserlerinin dayanak noktasi, iilkenin maddi enerjisi, evrensel
yardim ve komiiriin diger tiim mallarin yaninda degil iistlinde oldugunu ifade etmistir.
Jevons’a gore komiir ile hemen hemen her sey basarilabilir ancak yoklugunda eski fakir

giinlere doniilmesi isten bile degildir (Jevons, 1865:13).

Jevons yaptig1 calismada Ingiltere’nin kémiirden aldig1 giiciin ne kadar daha devam
edebilecegini sorgulamistir. Sadece maddi ve entelektiiel refah i¢in degil ayn1 zamanda

sayginlik konusunun da komiiriin tedariki ile baglantili oldugunu belirtmistir (York,

2006:143).

Temel olarak paradoks soyle tarif edilebilir: Enerji kaynaginin islenmesinde sahip
olunan teknoloji ilerledik¢e enerji kaynaginin fiyati azalacaktir. Fiyat diisiisiinii enerji
kaynaginin talebinin artmasi takip edecektir. Enerji kaynagmin ucuz kisimlari
kullanildiktan sonra gorece daha maliyetli olan (daha derinde yer alan) kisimlari
islenmeye baslanacaktir. Bu durumda marjinal maliyetin yilikselmesiyle fiyatlar
yiikselecek ve bu durum kaynak iiretiminin kisitlanmasiyla sonuglanacaktir (Adelman

ve Watkins, 2008:3).

Jevons Paradoksuna gore, komiiriin sanayi iretiminde etkinligi arttik¢a, birim komiir
basina iiretilen mal miktar1 artmaktadir. Bu durum toplam koémiir tiiketiminin artmasiyla
sonuglanmaktadir. Bu paradoksun iki agiklamasi bulunmaktadir. ilki klasik ekonomik
sorgulamaya gore, komiir kullaniminin etkinligi artarsa, iiretilen her birim malin komiir
maliyeti azalmaktadir. Bu azalma, komiirii iireticileri i¢in daha talep edilen bir enerji
kaynag1 haline getirecektir. Bu durumda fireticiler komiir kullanan teknolojilere yatirim
yapacaktir. Ikincisi ise politik ekonomik sorgulamaya gore, kapitalist {iretimin
dogasinda var olan kar maksimizasyonu, iireticilerin iiretim birimi basina kaynak
girdisini azaltarak hem maliyetleri diisiirmeye hem de iiretilen ve satilan mal ve
hizmetlerin miktarin1 arttirarak gelirlerini artirmalarina yoneltmektedir. Bu durumda
kaynak tiiketimi de artmaktadir. Politik ekonomik ag¢idan, etkinlik ve toplam tiiketimi
harekete gegiren {iglincii bir etken bulunmaktadir. Bu da kapitalist kar arayisidir. Bu kar
arayigina ragmen Kapitalistler, iiretimi arttirmak igin, etkinlikte saglanan iyilestirmeden

kaynakl1 karlar1 da goz ardi etmemektedirler. Klasik ekonomi anlayisi ise, etkinlik ve
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toplam tiiketimi, iiretilen her birimin komiir maliyeti tizerinden nedensellik iligkisiyle

birbirine baglar (York, 2006:143).
1.1.1.2. Hotelling Kuralh

Tiikenebilir kaynaklar s6z konusu oldugunda Harold Hotelling’in 1931 yilinda kaleme
aldig1 “The Economics of Exhaustable Resoruces” isimli eseri, bu alanda basyapit
konumundadir (Livernois, 2009:22-23). Tiikenebilir kaynaklar ekonomisi alaninin
gelistirilmesi adina bu makalenin etkisi ¢ok biiyiik olmustur. Hotelling’in kuralinda yer
alan, kaynaklarin kullanilmasi/somiiriilmesi kism1 bir ¢er¢eve olarak gelismis ve dogal
kaynaklar piyasasinin isleyisinin anlagilmasini saglamistir. Bunun yaninda hem teoride
hem de pratikte heniiz ¢6ziimlenmemis konulara yonelmis, kaynak fiyatlarinin zaman
icerisindeki yonelimlerinden yola ¢ikarak teori ve gercekleri uzlastirmaya calismigtir

(Gaudet, 2007:1034).

Hotelling, rekabetci bir endiistride stogun her bir biriminin herhangi bir zamanda diger
birimlerle esit degerde olmasi gerektigini ifade etmistir. Arbitrajin aradaki farklari
ortadan kaldirmasi dolayisiyla, stogun herhangi bir biriminin kiymeti, toplam stoktan
elde edilecek getiri oram1 kadar artmalidir. Hatta her bir parcanin mevcut degeri,
parcanin ne kadar yakin zamanda getirilip satildigindan bagimsizdir (Adelman ve

Watkins, 2008:3).

Hotelling eserinde tiikenebilir kaynaklarin net fiyatinin, denge kosuluna bagli olarak,
mevcut faiz oraniyla birlikte artmasi gerektigini ifade etmektedir. Aksi halde bazi
donemlerde satistan elde edilecek olan net fiyatin bugiinkii degeri, diger donemlere gore
daha yiiksek olacaktir. Bu durumda maden sahipleri kaynaklarin ne zaman c¢ikarilip
satilacag1 konusunda kayitsiz kalmayacaktir. Hotelling kuralin1 anlamanin bir baska
yolu ise, bu kurali herhangi bir zaman diliminde ¢ikarilan son birimin ayni getiriyi
kazanmasini saglayan zamanlararasi bir arbitraj olarak gormektir (Livernois, 2009:22-
23). Bunun yaninda g¢alismada bir kaynagin belirli kaynaktan cikarilmasinin birim
maliyetlerinin yalnizca halihazirdaki ¢ikarma maliyetlerinden ziyade birikimli
cikarmaya da bagl oldugu belirtilmistir. Buna gore mevcut maliyetler gecmis iiretim
kararlarindan, gelecek maliyetler de mevcut iiretim oranlarindan etkilenmektedir

(Young, 1992:43).
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Hotelling’in  s6z konusu ¢aligmasi, koruma diizenlemelerinin, piyasalarin
yenilenemeyen kaynak stoklarmin asir1 kullanimina yol agacagi yoniindeki algiya bir
cevap niteligi tasimaktadir (Livernois, 2009:22-23). ABD’de o dénemde (1890-1920)
gliclii bir pozisyonda bulunan Koruma Hareketi’'nin tiikenebilir kaynaklarin
sOmiiriilmesinin diizenlenmesine yonelik yaptig1 talebe bir tepki olarak goriilmektedir.
Bu sebeple c¢aligmanin odaklandigi nokta zamanlararasi tahsisat konusu olmustur.
Eserin bir diger motivasyonu da dogasi1 geregi dinamik bir problemi analiz etmek i¢in
yetersiz kalan statik denge tipi ekonomik teoriye tiikenebilir kaynaklarin ekonomik

teorisini sunmak olmustur (Gaudet, 2007:1034).

Herhangi bir fiziki sermaye stogunda oldugu gibi, yerinde bir dogal kaynak stogu da
sahibinin varligidir. Piyasa ekonomisi sartlarinda bu varligin degeri de, diger varliklarda
oldugu gibi, bu varligin beklenen getiri orami ile belirlenmektedir. Tipik bir fiziki

varligin getirisi su li¢ bilesenle anlamlandirilir:

e Ik bilesen, varhiklarin marjinal birimi tarafindan iiretilen iiriinlerin akisina

dayandirilmaktadir (marjinal iiretim ya da kar pay1 orani).

e Ikinci bilesen ise varligin fiziksel 6zelliklerinin zamanla degisebilecegi etkenine
dayandirilmaktadir. Bu etken varligin kullanimmna veya tutulan stok

biiyiikliigiine bagl olabilmekte ya da olamamaktadir.

e Uciincii bilesen, varligin piyasada karsilik buldugu degerin zaman iginde
degisme oranidir. Bu oran, diger bazi olumlu bilesenler tarafindan dengelendigi

durumda negatif olabilmektedir (Gaudet, 2007:1036).

Bir maden ya da yer altindaki petrol yatagi gibi yenilenemeyen kaynaklara sahip
olundugunda ve kaynaklar yer altinda kaldiginda kar getirmez. Yer altinda kaldiginda
verimsizdir. Bu nedenle yukarida bahsettigimiz ilk bilesen “sifir” olmaktadir. Ikinci
bileseni ele alirsak, kaynak stoklar1 s6z konusu oldugunda, tam esdeger bir karsilik s6z
konusu olmamaktadir. Bu su anlama gelir: Fiziksel bozulma varliklarin yer altinda
tutulmasindan kaynaklanmamaktadir. Varligin marjinal biriminin ¢ikartilmaktan ziyade
yer altinda tutulmasi, mevcut stogun kalitesinin bozulmasini 6nlemektedir. Ikinci
bilesen iste bu sebeplerden dolay1 getiri oranina negatif olarak degil de pozitif olarak

girer. Bu durumda deger takdir oran1 deger kaynak stogundaki tek getiri kaynagi olarak
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kalmaktadir. Yer altinda tutulan kaynagin marjinal biriminin degeri, akaryakit
piyasasinda elde edilecek muhtemel getiri ve bu kaynagi yer altindan ¢ikarma
maliyetiyle iliskilidir. Eger p (t) mevcut kaynak fiyatiysa, kaynak bir kez ¢ikarildiginda
piyasaya siriiliir ve ¢ (t) ise t tarihinde ¢ikarilan marjinal maliyettir. O halde yer

altindaki marjinal maliyet (Gaudet, 2007:1036-1037);

#(t) = p(t) — c(t)

Bu ayn1 zamanda kaynagin varlik fiyatini temsil eder. Faiz orani r olarak gosterildiginde

varlik piyasasinda dengeye ihtiya¢ duyulmaktadir (Gaudet, 2007:1037):

z(t)

Iste bu denklem varlik piyasalarinda denge kosulu olarak tiiretilen meshur Hotelling
Kurali’dir. Bu denklem, dogal kaynagin net fiyatinin (varlik olarak degeri) faiz orani

kadar biiyiimesi gerektigini gostermektedir (Gaudet, 2007:1037).

Hotelling ¢alismasinda, sosyal iskonto oraninin faiz oranina esit olmasi ve digsalliklar
ya da eksik miilkiyet haklar1 gibi bir piyasa basarisizligi kaynagi olmamasi kosuluyla,
rekabet¢i bir piyasa dengesinde, zaman i¢inde yenilenemeyen bir kaynagin toplumsal

olarak optimal istifade oranina ulastigin1 savunmustur (Livernois, 2009:22-23).

Hotelling, calismasinda son derece stilize ve bazi yonlerden basitlestirilmis bir
madencilik modeli olusturmustur. Temel modelinde kaynak ¢ikarilirken kaynagin
cikarma maliyetinin ylikselme egilimini yakalama konusunda basarisiz oldugunu
belirtmistir. Bu durum hem tek bir firmanin sahip oldugu kaynakta (firma daha derine
kazar ya da rezervuarin basinci diiser) hem de bir biitiin olarak tiim endiistride firmalar
daha diisiik maliyetli kaynaklari ilk olarak ¢ikartmaya egilimli oldugunda ortaya ¢ikar.
Cikarma maliyetlerinde meydana gelen artis egilimi de genel olarak “bozulma” ya da
“cikarmanin stok etkisi” olarak adlandirilir. Hotelling kurali bu etki katilarak
gelistirildiginde, kitlik rant1 daha az ytikselir. Ciinkii mevcut ¢ikarma tizerinde olumsuz
bir etki mevcuttur: Bu durum kalan rezervlerin ya kalitesini diisiiriir ya da gelecekteki

cikarma maliyetlerini arttirir. Boyle bir durumda kitlik ranti, rekabetgi bir dengede faiz
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oranindan daha az artar. Bozulma etkisi yeterince giiclii ise, kitlik rantinin azalmasi da

s0z konusu olabilmektedir (Livernois, 2009:22-23).

Hotelling modelinde yapilan bir degisiklik, tilkenme konusundaki diisiincelere de etki
etmistir. Bu etki, tiikenebilir kaynagin sonlu olmasi1 degil, aksine sinirlayict faktor
haline gelen, kalan kismin ¢ikarilmasinin artan maliyetidir. Ekonomistlere gore,
tilkkenebilir bir kaynak aslinda fiziksel olarak tiiketilemez. Bunun yerine c¢ikarma
maliyeti piyasanin 6demek istemeyecegi bir seviyeye gelir ki, bu da ekonomik

tiikenmedir. Bu noktada kitlik rant1 “0” olur (Livernois, 2009:22-23).

Bu modifikasyonlar olsun ya da olmasm, Hotelling Kurali tiikenebilir kaynaklara
yonelik pazarlarin evriminde, izlenecek yol konusunda halen teorik bir ger¢eve sunmaya
devam etmektedir. Piyasa fiyatinin zaman i¢inde gercek anlamda artmak zorunda
olmasi, maliyetlerin zaman igerisinde deg§ismeyen bir yapida olmasini saglamistir. Tam
rekabet sartlarinda ve sifir marjnal maliyet durumunda piyasa fiyati faiz oraninda
artmak durumundadir. Pozitif ancak zamanla degismeyen marjinal maliyetlerin varlig
durumunda, piyasa fiyati, faiz oraniyla orantili ancak faiz oranini asmayacak sekilde
artmalidir. Bozulma etkisi varlig1 altinda, kitlik rant1 sonug olarak sifira inerken, piyasa
fiyat1 da zamanla artis gostermektedir. Tam rekabetin bulunmadigi durumda, kitlik ranti
da faiz oraniyla birlikte yiikselmeli ya da bozulma etkisi varlig1 s6z konusuysa daha
yavas olmalidir. Bunun yaninda piyasa fiyati, genel olarak daha yiiksekten baslamakta

ve tam rekabet piyasasina nazaran daha hizl yiikselmektedir (Livernois, 2009:22-23).
1.2. Petrol Talebi ve Talebi Etkileyen Faktorler

Dogal kaynaklarin bir unsuru olan petrol, dogru kullanildiginda iilkelerin gelisimesinde
ve kalkinmasinda ¢ok 6nemli bir role sahiptir. Aksine, Ortadoguda yasanan politik
olaylar, bolgede stabil bir diizen kurulmasini engellemistir. Yirmi yil igerisinde tam {i¢
kez bolgenin kaderini degistirecek giicte gelismeler yasanmistir. 1973 yilinda Yom
Kippur Savasi, 1979’da iran Devrimi ve 1990 yilinda Irak’in Kuveyti isgali. Bu
gelismeler istikrarli bir gelecek icin tehdit olustursa da, her seferinde petrol ihracatinda

biiyiik artislar meydana gelmistir (Goldstein, Huang ve Akan, 1997:250).

Petrol piyasasina bolgeselden ziyade global olarak baktigimizda ise, piyasanin baskin

olarak endiistriyel iilkelerce yonlendirilmekte olan bir talep tarafi ve basint OPEC’in
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cektigi ve OPEC haricinde petrol iireten iilkelerin biiylime hedef ve stratejileri
dogrultusunda dizayn edilen bir arz tarafi bulunmaktadir. Diinya geneline bakildiginda
ise, petrol talebinin yliksek derecede mevsimsellik 6zelligi barindirdigr goriilmektedir.
Gelismis Kuzey tilkeleri, kisin rutin petrol taleplerinin yanina 1sinma igin tercih ettikleri
petrol bazli iiriinlerin talebini de eklemektedir. Bu durumda mevcut talebin mevcut arzi
geemesiyle OECD petrol stoklarinda da bir azalma meydana gelmektedir (Kablamaci
2011:39,55-56). Ayrica petrol talebinin, mevsimsellik ve konjonktiirel degisikliklere
tabi olmasmin yaninda spekiilatif hareketlerle de belirlenen piyasanin birlesimiyle
olusan bir yapist bulunmaktadir. Bu piyasanin kosullar1 da, gelirlerde meydana gelen
artiglar, tiiketim, ticaret ve liretim, tiiketici tarafta yer alan iilkelerin piyasaya miidahil
olmak i¢in getirdikleri enerji vergileri ve ikame enerji kaynaklarinin maliyetleri gibi

ekonomik faktorlerin etkisiyle olusmaktadir (Noreng, 2004:22)

Petrol talebi agisindan bakildiginda fiyatlardaki degisimin, iktisadi olarak talebe direk
olarak yansiyacagi disiiniilebilir. Ancak durum tam olarak boyle degildir. Petroliin,
gectigimiz yillardan itibaren, talebi genel olarak yiikselme egilimi gostermistir. Petrol
fiyatlar1 konusunda genel kani, tiiketicilerin petrol fiyatlarina olan hasassiyetinin,
petroliin talep esnekligi diisiik bir mal olarak siniflandirilmasi dolayisiyla, diisiik oldugu
yoniindeydi. Hatta hiikiimetlerin petrol talebine miidahale edebilmek ig¢in, fiyat
disindaki metotlar1 denemesi gerektigi diistiniilmekteydi. Ancak bu durum gecerliligini
1970’lerde yasanan iki petrol kriziyle bir dlgiide yitirmistir. Bu krizler 6gretmistir ki,
fiyatlar yiikseldiginde talep buna tepki olarak diisebilmekte ve fiyatlar eski diizeyine
gerilediginde talep de ayni tepkiyi (hatta bu tepkiler arasinda yakit verimliligi
standartlari, enerji maliyet etiketlemesi gibi diizenlemeler de gosterilebilmektedir)
vermemektedir. Bu kabuliin tamamen yanlis olarak nitelendirilmemesinin sebebi,
aslinda soyle agiklanabilmektedir: 1970’lerde yasanan petrol krizleri, talebin azalmasina
sebep olmustur, ancak tersi gecerli olmamistir. 1980’lerde karsilasilan fiyat diisiisleri,
beklenildigi gibi petrol talebini arttirmamugtir. Tepkiler fiyat artis1 konusunda gayet
giicliiyken, fiyat diisiislerinde ayni1 giiglii tepki goriilememistir (Gately ve Huntington,
2002:21),(Dargay ve Gately, 1994:40). Bu durum, “petrol talep esnekligi diisiik bir
maldir?” c¢ikarimini yari dogru (half-truth) bir tespit pozisyonuna diisiirmektedir

(Dargay ve Gately, 1994:40).
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Fiyatlar m1 yiikselmistir, yoksa talep mi diigmiistiir? 1980’lerde petrol fiyatlarinda su
sekilde isleyen bir mekanizma bulundugu belirtilmektedir: 1980’lerin basinda bazi
analistler petrol fiyatlarinin yiikselecegini tahmin etmistir. OPEC petroliine talep
arttiginda, fiyatlar da bununla birlikte yiikselmistir. Ancak talep dip yaptiginda fiyatlar
ayni Ol¢lide diismemistir. Aslinda olan sudur: OPEC petroliine olan talep sert sekilde
distiigiinde 1982-1986 yillar1 arasinda fiyatlar da sert sekilde diismiistiir. Her nasilsa
bilinenden farkli ¢alisan bir sistem goriilmektedir. Petrol fiyatlarinin artmasindan
ziyade, petrol talebinin diistiigii gbzlemlenmistir. Fiyatlarin yiikselmesi talebi kismakta,
ancak fiyat diizenlemeleri iglemi tersine dondiirememekte ve fiyatlarin tekrardan eski
diizeylerine gelmesi talebi tekrardan diisiirmektedir. Fiyatlar ne zaman yiikselse, talep
buna bagli olarak diismekte, ancak fiyat diizenlemeleri bu islemi tersine
dondiirememektedir. Diisiik fiyatlara bir bagimliligin yaninda, talep edenlerde de ayrica
bir bagimlilik bulunmaktadir. Bu durumda bir diger yar1 dogrudan séz edilebilir mi?
1970’lerde bazt OPEC yoneticileri petroliin yakmak veya elektrik iiretmek i¢in fazla
soylu bir yakit oldugunu iddia etmislerdir. Petroliin yalnizca yiiksek degerli kullanimlar
icin (alternatif yakitlarin bulunmadigi tasimacilik gibi) gerektigini diistinmiiglerdir.
1970’lerde yasanan iki biiyiikk fiyat diigiisii, enerji muhafazasi ve yakit donilisiimii
konusunda OPEC’in problem yasamasina sebep olmus, ancak 1980’lerin ortasinda

fiyatlarin dip yapmasi bu etkileri tersine ¢evirememistir (Dargay ve Gately, 1994:40).

Petrol fiyatlarinin belirleyicisinin iiretici iilkeler oldugu bilinmektedir. Ozellikle OPEC
catis1 altinda, ireticiler kendi fayda/karlarii maksimize edebilmek i¢in {iretimin
kisilmas1 veya arttirilmast icin kararlar alarak piyasayr dizayn etmektedirler. Ancak
petrol fiyatlarnin belirlenmesinde iretici iilkeler kadar 6nem 6nem tasiyan bir diger
faktor ise tiiketici tilkelerdir. Tiiketici tilkeler fiyat seviyelerini, piyasa aktorleri arasinda
asimetrinin olmadig1 durumda, olusmasi muhtemel fiyatlardan daha yukan
cekebilmektedir. Tiiketici lilkeler ayrica, petrole olan bagimliliklarini uyguladiklar: siki
mali politikalarla diigiirmektedir. Yiksek fiyatlar talebin biiylimesini engellemekte,
yurti¢i iireticiler bu yolla korunabilmekte, yiiksek fiyatlar sebebiyle petrol iiretimi de
karli olmakta ve petrol alternatifi diger enerji kaynaklar1 da gelistirilmektedir. Petrol
tiriinlerine konulan vergiler de tiiketici iilkelerde daha c¢ok kabul edilebilir bir
yontemdir. Clinkii bu yolla iilkeler biitcelerini de dengelemektedir (Angelier ve Saadi,

2002:26).
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Petrol Tiiketimi (Milyon Ton)
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Grafik 1: Petrol Tiiketimi (Milyon Ton)

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2020.

Grafik 1 ve Ek 2’de de goriilebilecegi tlizere, daha once sozii edildigi gibi petrol
talebinin, haliyle tiiketiminin de, siirekli olarak arttigi acik  bicimde
gozlemlenebilmektedir. En yiiksek tiiketimi yapan bdlgenin Asya Pasifik bdlgesi oldugu
goriilmektedir. Asya Pasifik Bolgesinin hemen ardindan Kuzey Amerika ve sonrasinda
Avrupa ve Avrasya bolgesi yer almaktadir. 1965 yilinda en ¢ok petrol tiiketen bolge 620
milyon ton ile Kuzey Amerika kitasidir. Ardindan 422,3 milyon ton ile Avrupa
gelmektedir. Asya Pasifik bolgesi, 2003 yilinda petrol tiikketiminde Kuzey Amerika’nin

Oniline gegmis ve hala diinyanin en ¢ok petrol talep eden bdlgesi konumundadir.

Petrol tiiketiminin yakin gelecekte de artmaya devam edecegi tahmin edilmektedir.
OPEC’in yayimlamis oldugu Diinya Petrol Goriiniimii raporuna gore orta vadede (2016-
2022) petrol talebinin yillik 298 milyon ton artis gosterecegi belirtilmektedir. Uzun
vadede (2016-2040) bu beklenti yillik 682 milyon tona yiikselmektedir. Ancak tahmine
konu déonemde OECD iilkelerinde yillik talebin 384 milyon ton kadar gerileyecegi, buna
ragmen genisleyen orta sif niifusu, gliclii niifus artis hizlart giiclii ekonomik
biiylimesiyle gelismekte olan iilkelerin petrol talepleri yillik 1 milyar 36 milyon ton
kadar artis gosterecegi tahmin edilmektedir. 2035-2040 yillar1 arasinda diinya petrol

talebinin yillik 129 milyon tona kadar gerileyecegi Ongdriilmektedir. Bu gerilemenin
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sebebi olarak niifus artiginin yavaslamasi, GSYH’nin biiylimesi ve diinya ekonomisinin
yapisal doniistimii, enerji politikalarinda saglanan sikilasma ve/veya teknolojik
gelismeler ve Ozellikle karayolu tasimacilifindaki yakit degisimi gosterilmektedir.
Karayolu ulasimindaki talebin 2016-2040 yillar arasinda yillik 233 milyon ton artmasi
beklenmektedir. Tasit sayisinin tahmin edilen donemde dikkat ¢ekici bi¢imde artmasi
beklenmektedir. 2016 yilinda %2 civarinda olan alternatif yakitlart (elektrik, dogal gaz
ve yakit hiicreli) kullanan otomobil sayisinin 2040 yilinda %16’ya kadar yiikselmesi
beklenmektdir. Bunlar igerisinde elektrikli otomobilleri 2016 yilinda %0,1 olan
paymnin %16’ya kadar yiikselmesi beklenmektedir. Kisisel ve ticari araglarin sayilarinin
ikiye katlanmasi beklenmektedir. Bu artisin biiyiilk bir kismi da gelir diizeyi ve
ekonomik aktivitesi yiikselen gelismekte olan iilkelerden gelmesi beklenmektedir
(OPEC, 2017:101).

Yukarida gosterildigi lizere iiretici iilkeler, siirekli artan bir petrol talebiyle kars1 karstya
kalmaktadir. Bu baglamda rezervlerin durumu, siirekli artan talebi karsilayabilmesi
acisindan Onem arz etmektedir. Bu amagla 2019 yili itibariyle diinyada kanitlanmig
petrol rezervlerine baktigimizda, 244,6 milyar tonluk toplam rezervden en biiyiik pay1
Orta Dogu’nun aldig1 goriilmektedir. Orta Dogu tilkeleri 112,9 Milyar ton kanitlanmig
rezerv ile toplam diinya rezervlerinin %48,1’ini tek basina elinde bulundurmaktadir.
Giiney ve Orta Amerika ise 50,9 milyar ton kanitlanmis rezerv ile toplam diinya
rezervlerinin %18,7’sini elinde bulundurmaktadir. Kuzey Amerika kitas1 36,3 milyar
tonluk kanitlanmis rezerv ile toplam diinya rezervlerinin %14,1’line sahip
bulunmaktadir. Avrupa iilkeleri 1,9 milyar tonluk kanitlanmig rezerv ile toplam diinya
rezervlerinin %0,8’ine sahiptir. BDT {ilkeleri 19,8 milyar ton kanitlanmis rezerv ile
toplam diinya rezervlerinin %8,4’iinii elinde bulundurmaktadir. Afrika kitas1 tlkeleri
16,6 milyar ton ile diinya rezervlerinin %7,2’sine sahiptir. Son olarak Asya Pasifik
iilkelerine baktigimizda kanitlanmis 6,1 milyar ton rezerve sahip bulundugu
goriilmektedir. Bu rezerv ile Asya Pasifik tilkeleri toplam diinya rezervlerinin %2,6’sia
sahip bulunmaktadir. OECD iiyesi {iilkeler 38,3 milyar tonluk kanitlanmis rezerv ile
toplam rezervlerin %15’ine sahip bulunmaktadir. OPEC iiyesi iilkeler 171,8 milyar
tonluk kanitlanmis rezerv ile toplam rezervlerin %70,1’ini elinde bulundurmaktadir.
Avrupa Birligi tlkeleri ise 0,7 milyar tonluk kanitlanmis rezerv ile toplam

rezervlerin %0,3tine sahiptir (BP, 2020).
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1.2.1. Enerji Talebi

Petrol talebini en ¢ok etkileyen etmenlerden biri enerji talebidir. Ekonomik faaliyetler
genellikle ticari enerjiye ihtiya¢ duyduklarindan, tiiketicilerin sermaye birikimleri ve

ekonomik aktivitenin diizeyi genel olarak enerji talebinin boyutunu belirler.

Firmalar ve bireyler enerjiyi nihai bir amag¢ ve spesifik bazi isleri basarabilmek i¢in
ikincil veya tgiinciil tercih olarak kullanmaktadir. Enerji, bunun yaninda diger faktor

girdileri ve zaman ile tiiketilen bir faktor girdisidir (Noreng, 2004:44-45).

Diinya enerji piyasasinda arz tarafi, enerji kaynaklarmin kullanilabilirlik diizeyi,
teknolojik yapi, dagitim sisteminin mevcut durumu ve maliyetlerinin belirledigi bir
etmendir. Buna karsin talep tarafi, enerji kaynaklarin tiiketen toplumlar1 yasam bigimi,
aligkanliklari, tercihleri ve gelir diizeyi tarafindan belirlenmektedir. Bu etmenler enerji

piyasasinin genel dengesini belirler (Kablamaci, 2011:60).

Tarih boyunca enerji talebinin artmasinin altinda yatan temel sebeplerden biri, enerji ile
teknoloji ve tretim diizeyi arasinda siki iligkidir. Enerji piyasasinin arz tarafini
olusturan bu iliskinin baslangici, koOmdiiriin ticari bir enerji kaynagi olarak
kullanilmastyla baslamaktadir. Sonrasinda petrol, gaz ve elektirigin kullanimiyla, enerji
kullaniminin toplum tizerinde yarattig1 nitel degisim hizlanmigtir. 19.yiizyilda komiiriin
ulastirma alaninda (demiryollar1 ve denizcilik) kullanilmasiyla ulagim ucuzlamis ve
kolaylagmis, bu durum yeni pazarlar yaratmistir. Artan verimlilik sayesinde gelirler
yiikselmis ve hayat standartlar1 iyilesmistir. Komiiriin ulagimda yayginlagsmasi atlarin
kullaniminm1 azaltmis ve topraklarin atlar1 doyurmaktan ziyade daha farkli iirtinlerle
insanlar i¢in kullanilmasina imkan tanimistir. Sonrasinda benzer siiregler, petroliin
kOmiiriin yerini almasiyla tekrar yasanmustir. Petroliin yayginlagmasiyla emek, sermaye

ve toprakta biiyiik tasarruf saglanmigtir (Noreng, 2004:44-45).

Ekonomik gelisim siirecinde iiretim ve tiiketimin yapisinda meydana gelen degisiklikler
enerji talebini sekillendirmektedir. Ekonomik gelismenin ilk evrelerinde, toplam iiretim
icerisinde sanayinin pay1 artarken tarimin payr azalmaktadir. Bunun sonucunda
gelismenin ilk evrelerinde, sanayinin toplam enerji tiiketimindeki payr artig
gostermektedir. Gelismenin sonraki asamalarinda, hizmet sektorii toplam {iretim

icersinde bir sekilde baskin pozisyona gegmektedir. Gelirlerin yiikselmesiyle tiiketimde
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yeni talepler olugsmaktadir. Sonug olarak toplam enerji kullanimi igerisinde konut, ticari
ve ulagimin enerji kullanim1 yilikselmektedir. Sonraki asamada endiistrilesme ile enerji
tilketimi ¢ok daha fazla artmaktadir. Altyapr yatirimlart i¢in ¢imento veya ¢eligin
tiretilmesi, geleneksel tarim metotlariyla karsilastirildiginda, {iriin basina ¢ok daha fazla
enerji girdisi gerektirmektedir. Buna bagli olarak milli gelirde enerji yogunlugu
artmaktadir. Tiiketici refah1 da arttik¢a su iki sey meydana gelmektedir: ilk olarak gelir
arttikca, tiiketicilerin biitgesinden liretilen mallara ayrilan pay artmaktadir. Buna tepki
olarak gelismekte olan ekonominin iiretim yapisi degismeye baslayacak ve tiiketim
iiriinlerine daha fazla agirlik verilmeye baslanacaktir (hafif sanayi). Ikinci olarak,
imalata gore enerji yogunlugu genellikle daha diisiik olan hizmet sektoriine olan talep
artacaktir. Imalatin hafif sanayiye yonelmesi ve hizmet sektdriiniin bilyiimesinin birlikte
yarattign etki milli gelirin enerji yogunlugunu diisiirecektir. Uretime giren her
malzemenin {irlin basina ¢iktiy1 azalttig1 bir siire¢ olarak tanimlanabilecek bu fenomen,

“demateralization” olarak adlandirilmaktadir (Medlock ve Soligo, 2001:80).

Giiniimiiz ulasim sistemleri de isleyebilmek igin teknoloji ve organizasyona ihtiyag
duyar. Bunlara ek olarak faktdr olarak da sermaye, emek ve toprak kullanir. Ancak
enerji bu denklemden c¢ikarildiginda, digerleri islevselligini yitirmektedir (ulasim
sistemi i¢in). Otomobilleri, ugaklari, gemileri ve trenleri hareket ettiren denklemin diger
pargalar1 degil enerjidir. Petroliin de bu sistem icerisindeki Onemi yadsinamaz
derecededir. Enerji olmadan sermaye ve teknoloji yayilamaz, bunlar enerjiye bagimlidir
ve teknoloji gelistikge enerji talebi artmaktadir. Bunu takiben teknoloji gelistikge enerji
tasarrufunu arttiran teknolojiler, enerjinin maliyetini azaltic1 bir faktdr girdisi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu noktada enerji, emek ve sermaye ile yer degistirmektedir.
Bunun sonucunda enerjinin daha etkin kullanimina izin veren teknolojiler, ayni
zamanda daha fazla enerji talebi de yaratmis olur. Hane halklarin1 ve 6zelde bireylerin
enerji taleplerinin altinda yatan faktor genel olarak rekabet kosullar1 altinda piyasaya
yonelik mal ve hizmet iiretmek degil, hayat kalitesini arttirmaktir. Artan istihdam
diizeyi, gelir ve zaman yoniinden bir baski unsuru olusturmaktadir. Emek piyasasina
katilim ve bireylerin gelir diizeyi artmistir, ancak zamanlar1 kisitlanmistir. Zamanin
yasam i¢in hayati bir faktdre doniismesi, zamani firsat maliyeti dolayisiyla ve parasal
olarak cok kiymetli bir hale getirmektedir. Zaman kazanmak i¢in ara¢ kullaniminin

artmasi suretiyle harcamalar da artmaktadir. Bu siireg, enerji kullaniminin, adim adim

24



imalat sanayisinden hizmetlere ve hane halklarina dogru genislemesiyle sonuglanmistir.
Ozel ara¢ ve ucak kullaniminin yogunlasmasinin sebebi bu genislemedir. Gelismis
iilkelerde ortaya ¢ikan bu siire¢ ve sonrasindaki yogunlasma, gelismekte olan tilkelerce

de izlenmektedir (Noreng, 2004:46-48).

Giliniimiizde petroliin diger enerji kaynaklarindan ne kadar ayristigimi ve diinyada
iretilen toplam enerjinin ne kadarinin petrolden saglandiginin bilinmesi petroliin

talebinde enerji iiretiminin yerinin anlagilmasina yardim edecektir.

Ekler kisminda yer alan Ek 4 tablosu incelendiginde 2019 yilinda diinyada enerji
tiketiminin %33’t petrolden, %24’ dogal gazdan, %26’s1 komiirden, %4’li niikleer
enerjiden, %6’s1 da hidroelektirikten ve %5’li de yenilenebilir enerji kaynaklarindan

elde edilmistir.

Petroliin enerji liretim kaynaklar1 arasinda hala en yiliksek paya sahip olmasinin altinda
yatan sebebin anlasilmasi icin, enerji kaynaklarinin enerji dereceleri acisindan
karsilastirilmas1 gerekmektedir. Enerji derecesi, farkli enerji kaynaklarinin fiziksel
karakteristigini gosterir. Fiziksel ve ekonomik ag¢idan, neden bazi enerji kaynaklariin
digerlerinden daha iyi oldugu konusunda fikir edinilmesini saglar. Enerji derecesi
agirlik, hacim, alan ve durum olmak iizere dort tipten olusmaktadir (Reynolds,

2000:89).

Tablo 1: Enerji Dereceleri

Agwrlik Hacim Alan Durum
MJ/kg MJ/cu m MJ/Hektar
Petrol 44 35000 25-2,500 milyon SIV1
Dogal Gaz | 53 35 standart, 6000 20.7 Mpa basing 25-2,500 milyon gaz
altinda
Komiir 18-29 23000-35000 25-2,500 milyon  kati
Kaya Gazn 4.4'e kadar 7000 25-2,500 milyon kati

Not: MJ: Megajul, cu m: Kiibik metre, Mpa: Megapaskal.

Kaynak: Reynolds (2000)’1n ¢aligmasindan tarafimizca hazirlanmstir.

Bu tabloda yer alan agirlik, enerji kaynagimmin her bir kilogramdaki enerji igerigi
miktarini tanimlamaktadir. Tablodaki enerji kaynaklar1 arasinda agirlik derecesi en
yiiksek olan yakit petroldiir. Agirlik derecesi bir yakit kaynagi icin en Onemli
karasteristik  gostergedir. Cilinkii mobil araclar tarafindan kullanilabilmesini

saglamaktadir. Yiiksek agirlik derecesi demek, mobil araglarin daha iyi calismasi
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demektir. Hacim kavrami enerji kaynaginin kapladigi alanla iligkilidir. Hacim ne kadar
biiylikse, yakit icin gerekli depolama alant o kadar kiiciilmektedir. Petroliin hacim
derecesi diger kaynaklara gore ¢cok daha yiiksektir. Bu da mobil araglar tarafindan en
cok tercih edilen yakit olmasinin ardinda yatan sebeplerden biridir. Gazla g¢alisan
otomobillerin depolarimin biiyiik, menzillerinin az olmasinin sebebi de hacim
derecesidir. Diger biitiin enerji kaynaklarinda da, hacim derecesi problemi
bulunmaktadir. Alan derecesi konusunda, tablodan da anlasilacagi lizere, verilen tiim
kaynaklar birbirine benzer durumdadir. Alan derecesi, enerji kaynaginin orijinal
halindeki yogunlugunu tanimlayan fiziksel karakteridir. Durum derecesi ise, enerji
kaynaginin standart atmosfer basinci ve sicakligi altinda enerji kaynagi halini tanimlar.
Bunlar sivi, kat1, gaz ve alan halidir. Alan hali olarak tanimlanabilecek kaynaklar gilines
enerjisi, riizgar ve niikleer giigtiir. Bunlar depolanamadiklari igin, bugiin ¢ok yaygin
olan igten yanmali motorlarda kullanilamamaktadir. Diinyada en yiiksek miktarda enerji

kaynagi formu sirasiyla sivi, gaz, kati ve alan halidir (Reynolds, 2000:80-82).

Enerji derecelerine bakildiginda, genel olarak petroliin bir dstiinligii oldugu
anlasilmaktadir. Yogunlastirilmis bir enerji kaynagi olarak, hem sabit hem de mobil
olarak kullanilabilmesi miimkiin olan petrol, nakletmesi ve muhafaza edilmesi kolay
oldugundan, diger enerji kaynaklarma gore tistiin niteliklere sahiptir. Bu da onu, enerji
piyasasinin baskin unsuru haline getirmektedir. Petrol, sanayi i¢in de ¢ok onemli bir
girdi unsurudur. Elde edilmesinin nispeten kolay olmasi, petrole ilk olarak lambalarda
balina yagina kars: tstiinliilk saglamistir. Sonrasinda miktar bakimidan daha hafif ve
daha temiz olmasi, petrole, komiirle 1sinma, ulasim ve gii¢ iiretmede rekabet giicli
saglamigtir. Dogal gaza goére daha az temizdir, ancak nakliye ve muhafaza edilmesinin

dogal gazdan kolay olmasi, petroliin iistiin yoniidiir (Noreng, 2004:48).
1.2.2. Ekonomik Biiyiime

Petrol talebini etkileyen onemli faktorlerden biri de, iilkelerin ekonomik biiylimesi ve
bu biiylimenin petrole olan bagimlhiligidir. Her iilke az ya da ¢ok ekonomik biiylime
gerceklestirmektedir. Yiiksek biiylime oranlari, genellikle yiiksek enerji talebiyle
iligkilendirilir (OPEC, 2017:40). Ancak her biiyiime petrol talebini arttirmayabilir.
Bunun en Onemli sebebi, iilkelerin endiistriyel yapilarinin farkli olmasidir. Bu

farkliliklar, ilkelerin enerji ve haliyle petrol taleplerini de bigimlendirir.
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Enerji tiiketimini yonlendiren en biiyiik etmen enerji fiyatlaridir. Yiiksek petrol fiyatlari
da ekonomiyi iki koldan etkilemektedir. Ilk olarak, yiiksek enerji fiyatlarl
endistrilesmis {ilkeleri resesyona sokabilmektedir. Kisa vadede enerji fiyatlarinda
meydana gelen soklar, ekonomik biiylimeyi yavaslatmakta ve resesyonu ilerletmektedir.
Ekonomik biiyiimenin yani sira, enetji biiyiimesini de durdurmaktadir. ikinci olarak,
yiiksek enerji fiyatlari, enerji verimliliginin artmasimni tetikleyebilir. Uzun vadede
endiistrilesmis iilkeler, enerji verimliliklerini arttirarak sabit bir enerji tiiketimiyle
siirdiiriilebilir bir biiylime yakalayabilmektedir. Yiiksek fiyatlar enerji biiylimesini
durdurabilir, ancak ekonomik biiyiimeyi durdurmaz. Biiylimeyi sabit tutabilmek igin
gerekli ideal enerji fiyati, bu etkilerin hangisinin baskin olduguna baglidir (Goldstein,
Huang ve Akan, 1997:246-253).

Ekonomik biiylime, is giici ve uzmanlagsma saglayarak verimlilik artisina katki saglar.
Bu durum daha fazla mal ve hizmetin, daha uzun mesafeler arasinda, daha siklikla
hareket etmesi demektir. Ekonomik biiylimeden saglanan gelir artisi, insanlarin da hem
isleriyle ilgili hem de bos zaman aktivitesi olarak daha sik seyahat etmelerine imkan
tanimaktadir. Seyahatlerin siklagsmasi dolayisiyla hava tagimacilifi ve hava ulagimi
ekonomik biliylimeden daha hizli sekilde biiylime egilimi tasimaktadir. Petrol ve
tirevlerinin hava tasimaciliginda alternatifinin olmayis1 ve nakliye hizmetlerinden
saglanan katma degerin potansiyeli, petrol talebinin fiyat karsisinda duyarsizlasgamsina
(katilasmasina) sebep olmaktadir. Gelir artisinin bir diger etkisi bireylerin mekan
tercihinde ortaya ¢ikmaktadir. Uzun vadede gelir artis1 mekanlart genisletmektedir.
Mekanlarin genislemesi 1sinmak icin daha fazla enerjiye ihtiya¢ duymak demektir. Bu
durumda donanim her ne kadar kisitlayici bir etmen de olsa petrol ve tiirevlerinin talebi

artig gostermektedir (Noreng, 2004:50).

Enerji kullanim1 ve ekonomik aktivite arasinda iligkiyi gili¢lendiren ya da zayiflatan
faktorleri inceleyen neoklasik genel tiretim fonksiyonu su sekilde olusturulmustur (Stern

ve Cleveland, 2004:19):

(QlQm) = f(A,Xl, ..., Xn,Eq, ...,Ep)

Denklemde Qq, tiretilmis mal ve hizmetler gibi ¢esitli ¢iktilar1, X1, sermaye ve emek

gibi ¢esitli girdileri, E1, komiir ve petrol gibi farkli enerji girdilerini, A ise toplam faktor
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tiretimi gostergesi olarak tanimlanan teknoloji durumunu gostermektedir. Enerji ve

toplam ¢1kt1 (GSYIH) arasindaki iliski su etmenlerden etkilenmektedir:
e Enerji ve diger girdilerin ikame durumu
e Teknolojik degisim (A’da degisme meydana gelmesi)
e Enerji girdilerinin kompozisyonunun degisimi
e Cikt1 kompozisyonunun degisimi

Bunlarin yaninda enerji ve ¢ikti, diger girdilerin karisimindaki degisiklikten de (emek
yogun ekonomik yapidan sermaye yogun ekonomik yapiya gecilmesi ya da tam tersi)

etkilenebilmektedir (Stern ve Cleveland, 2004:19-20).

Diinya genelinde giincel duruma bakildiginda, yukarida yazdiklarimizin saglamasi
niteliginde bir durumla karsilagsmaktayiz. 2017 yilinda enerji tiikketimi bir onceki yila
gore %2,2 artmig bulunmaktadir. Bu artig, 2013 yilindan bu yana kaydedilen en hizli
artis niteligindedir. 10 yillik ortalama %1,7’dir. Cin’de enerji tiikketimi %3,1 artis
gostermistir. Cin’in enerji talebindeki 6nemi, Cin’in enerji piyasasinda 17 yildir ardarda
en fazla biiyiiyen iilke olmasidir (BP, 2018:3).

Diinyada enerji talebinde de 2017 yilinda %2,2’lik bir artig gézlemlenmistir. Bu artig 10
yillik ortalama olan %1,7’nin tizerindedir. Diinyada enerji talebinde saglanan bu artigin
iticisi OECD ve ozellikle AB iilkeleri olmustur. Bu gii¢lii artis, dogrudan ekonomik
bliylimede saglanan iyilesme ile iliskilendirilebilir. OECD iilkelerinde goriilen giiglii
bliylimeye ragmen, diinya enerji tiikketiminde saglanan artisin ¢ok biylik kismi
(yaklsik 9%80) gelismekte olan ekonomilerden kaynaklanmistir. Sadece Cin tek basina
bu artisin tigte birini saglamistir. Cin’in enerji talebindeki artisin kaynag ise, demir,
ham celik ve diger metaller gibi {ilkenin enerji yogun sektorlerindeki ¢ikti artigindan

kaynaklanmistir (BP, 2018:3).

Diinya petrol tiiketimi de enerji tiiketimine benzer olarak biiyiime gergeklestirmistir.
2017 yilinda tiikketim ortalama olarak %1,8 artig gostermistir. Son ii¢ yildir petrol
tilketimi, 10 yillik ortalama olan %1,2’nin iizerinde gerg¢eklesmektedir. Cin (500.000
b/d) ve ABD (190.000 b/d) bu biiylimeye en biiyiikk katki saglayan iki tilkedir (BP,
2018:3).
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Diinya petrol iiretimi de 2017 yilinda 0,6 b/d artis gdstermistir. Ancak bu artig {ist {iste
iki yildir ortalama artigin altinda kalmistir. ABD (690.000 b/d) ve Libya (440.000 b/d)
bu artisin en yiiksek saglayicilari olmustur. Suudi Arabistan (-450.000 b/d) ve
Venezuela (-280.000 b/d) ise iiretimi en ¢ok azalan tilkeler olmustur (BP, 2018:3).

1.3. Petrol Arz1 ve Arz1 Etkileyen Faktorler

Diinya petrol piyasasinin arz tarafi, kesif — arama, ¢ikarma, isleme ve dagitim siiregleri
olarak tanimlanmaktadir. Bu siire¢ piyasanin sekillenmesinde biiyiik bir 6neme sahiptir.
Konu ekonomik oldugu kadar politiktir ve piyasay1r yonlendirmektedir. Petrol arzini
belirleyen temel unsurlari da OPEC ve OPEC harici iretici iilkeler ve bu ilkelerin
ekonomik ve politik yapilari ile teknik yeterlilikleri (rezerv/liretim) olarak tanimlamak

mimkiindiir (Kablamaci, 2011:73-74).

1970’ten giliniimiize diinyanin petrol arzinin fiyat esnekligi islerligini yitirmistir. Cilinkii
petrol fiyatlarinin maliyetlerin ¢ok iizerinde tutulmasiyla elde edilen ekonomik rant,
fiyatlarda meydana gelen degisimlerin arz yapisina etki etmesini engellemektedir. Bu
sebeple petrol fiyatlar, petrol arzini etkileyemez goziikkmektedir. Biiylik ireticiler
olarak adlandirabilecegimiz Ortadogu petrol ihracatcist iilkelerin, kimi zaman birbiriyle
uyumlu, kimi zaman birbiriyle ¢elisen ¢ikar ve amaglari bulunmaktadir. Bu sebepten
oOtlirti, diinya petrol piyasasinin arz yoniinii aciklayan formel bir model arayisi riskler

barindirmaktadir (Noreng, 2004:21-22).
1.3.1. OPEC

OPEC (Organzation of Petroleum Exporting Countries) 1960 yilinda 10-14 Ekim’de
iiye iilkelerin® katilimyla diizenlenen Bagdat Konferansinda hayata gegirilmis kalic1 ve
hiikiimetler aras1 bir organizasyondur. Bu yapimin kurulma amaci, petrol iireticisi liye
tilkelerin koordinasyonunu saglamak ve petrol politikasini birlestirmek, petrol iireticisi
tiye tlkeler i¢in adil ve istikrarli petrol fiyatlar1 ve petrol tiiketicisi iilkeler i¢in diizenli,

etkin ve ekonomik bir arz ve petrol endiistrisine yatirim yapanlara makul bir getiri

! Suudi Arabistan, Iran, Irak, Kuveyt ve Venezuela birligin kurucu iiyleridir. Bu kurucu iilkelere
sonrasinda on lilke daha katilmistir. Katar (1961), Endonezya (1962), Libya (1962), Birlesik Arap
Emirlikleri (1967), Cezayir (1969), Nijerya (1971), Ekvator (1973), Angola (2007), Gabon (1975,
iyeligini 1995°te sonlandirip 2016’da tekrar {iye olmustur), Ekvatoral Gine (2017) ve Kongo (2018)
https://www.opec.org/opec_web/en/about_us/24.htm.

29



saglamaktir. (OPEC, 2012:1),(Almoguera, Douglas ve Herrera, 2011:144-145).
Organizasyonun merkezi Viyana, Avusturya’dadir. Organizasyonun {i¢ ana organi
vardir. Bunlar Konferans, Guvernorler Kurulu ve Sekreterya’dir. Konferans,
organizasyon igerisindeki en gii¢lii yapidir. Organizasyonun genel politikalarinin
goriismekte, yeni iiyelerin kabullerini yapmakta ve guverndrler kuruluna {iye
secmektedir. Guvernodrler kurulu biitceyi hazirlar ve konferans kararlarimin

uygulanmasmi yonetmektedir. Sekreterya ise organizasyonun yiiriitme isini

tistlenmektedir (OPEC, 2012:6-12).

1950’lerin sonlarinda Sovyetler Birligi gibi biyiik {reticilerin piyasaya girmesi,
piyasada biiyiik bir iiretim fazlasi olusmasina neden olmustur. Bu duruma tepki olarak
“Yedi Kizkardesler” olarak bilinen kartel, fiyatlarda %10’luk bir indirime giderek
piyasa payini giivenceye almak istemistir. Bu diizenleme OPEC’in kurulmasi ile
sonuclanan siireci de baslatmistir. Ancak OPEC’in petrol pazarinda piyasa giicii elde

etmesi 13 yil siirmiistiir (Bremond, Hache ve Mignon, 2012:125).

Bir¢cok c¢alismada OPEC bir kartel olarak nitelendirilmektedir (Alhajji ve Huettner,
2000:1151). Kurucular1 da 1960 Teksas Demiryolu Komisyonunda OPEC’i tasarlarken
bir kartel olarak hareket edecegini ummuslardir (Colgan, 2014:600-601). Kartellerin
piyasay1 boldiigii, kotalar koydugu ve fiyatlar1 savundugu bilinmektedir. Ancak OPEC
icin bunlarin gecerli oldugunu soylemek zordur. OPEC piyasayr hicbir zaman
bolmemistir ve 1983’e kadar kota uygulamasia gitmemistir. Bunun yaninda fiyatlar
bir organizasyon olarak savunmamustir (Alhajji ve Huettner, 2000:1151). Bunlara ek
olarak OPEC’in bir izleme sistemi bulunmamaktadir. Hile yapanlari cezalandirmamakta
ve baskin otorite yapisi sergilememektedir (Kaufman vd. 2008:347). Yalnizca OPEC’in
en biiytlik iireticisi (ayn1 zamanda en diisiik tiretim giderlerine sahip olan iiyesi) olan
Suudi Arabistan’in alinan kararlara uyulmadig: taktirde biiyiik petrol rezervlerini serbest
birakarak, fiyati asagi diisiirse de hala karli iiretim yapip grubu cezalandiracak giicii

bulunmaktadir.

OPEC’in bir kartel olarak algilanmasi, ana amaci {iyelerine politik ¢ikar saglamak olan
kurumun, bu amacim destekleyen rasyonel bir mittir. OPEC, sanilanin aksine,

ekonomik bir kurum degil, politik bir kurumdur. Kurum diizenli olarak toplanir,
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kararlar1 uzlasma ile alir ve her iilkenin veto hakki bulunmaktadir (Colgan, 2014:600-
601).

OPEC’in bir kartel olarak algilanmasini saglayan ii¢ gelisme vardir. ilki, OPEC
tilkelerinin ilan edilen fiyatlarini varil bagina 2.90$’dan 11.65%’a yiikseltmesi olmustur.
[lan edilen fiyat ve piyasa fiyat: farkli kavramlardir. Ilan edilen fiyatlar, uluslararasi
petrol sirketleri tarafindan ¢ikarilan ham petroliin nominal degerini belirler. Ayni
zamanda uluslararasi petrol sirketlerinden iiretici iilkelere yapilan vergi ve imtiyaz gibi
O0demeler icin de temel olusturur. Buna karsilik piyasa fiyati ise uluslararasi petrol
ireticilerin ham petrolii piyasada sattiklarinda elde ettikleri birim gelirdir. 1973 yilinda
meydana gelen fiyat degisiklikleri, uluslararas1 petrol sirketlerinin vergi ddemelerini
arttirmig ve bdylece piyasa fiyatlari da artmistir. Glinlimiizde ilan edilen fiyatlar ayrimi
kullanilmamaktadir. Ikinci gelisme, OPEC’in petrol endiistrisinde Libya (1970),
Cezayir (1971-74), Irak (1972), Venezuela (1974), Kuveyt (1975-77) ve Suudi
Arabistan’in (1973-80) dahil oldugu bir ulusallagsma hareketi baglatmasi olmustur. Bu
gelisme diinya petrol rezervleri tizerindeki iiretim kararlarinin artik “yedi kiz kardes”
olarak bilinen uluslararasi petrol sirketleri tarafindan alinmayacagi anlamina
gelmektedir. Ugiincii gelisme, bazi OPEC iiyelerinin 1973 yilinda Arap-Israil savasinin
bir pargast olarak ABD ve diger iilkelere kisa siireli bir ambargo uygulamasidir.
Ambargo Ekim 1973’te baslamis ve 5 ay sonra sona ermistir. Hatta 1973 yilinin
sonunda bazi Arap iireticiler Uiretim kisitlamalarini gevsetmislerdir. Ambargonun biiytik
etkisi psikolojik yonden olmustur. Ambargo, OPEC’in bir kartel olarak algilanmasina
sebep olmus ve tim diinya petrol kithgr korkusuyla basbasa kalmistir. ABD
hiikiimetinin akaryakita fiyat kontrolleri getirmesi ile bu korku biiyiiyerek, kitlik ve

uzun akaryakit kuyruklari olusmasina sebep olmustur (Colgan, 2014:612-614).

Kaufman ve digerlerine (2004) gore ise OPEC, petrol fiyatlarin1 su dort yoldan direkt
olarak etkileyebilmektedir:

e OPEC’in kapasite kullanim1
e OPEC tarafindan konulan tiretim kotalari
e Hangi OPEC {iriiniiniin bu kotalar1 astig1

e OECD iilkelerinde tutulan gizli ham petrol stoku.
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Kaufman ve digerlerine (2004) gére OPEC’in bu mekanizma ile ham petrol fiyatlarini

etkilemesi kartel olarak algilanmasina etki etmistir.

OPEC’in 6zellikle 1981 yilindan sonra aldig1 yapisal kararlar petrol piyasasini dogrudan
etkileyebilmesinin  onlinli  agmustir. 1982  yilinda gerceklestirilen 63. OPEC
Konferansinda iiretim regiilasyonu diizenlemeleri hayata gecirilmistir. Alinan karara
gore 34 API derecesindeki Suudi Arabistan (Arabian Light) petrolii organizasyonun
referans fiyati ve piyasa istikrari i¢in kullanilmaya baglanmistir. Alinan bu karara uygun
olarak OPEC iiretiminde tavan arz seviyesi tespit edilmistir. 1987 yilina gelindiginde
referans fiyati olarak kullanilan Arabian Light yerine 7 farkli fiyattan meydana gelen bir
sepet olusturulmustur. 2005 yilma gelindiginde yeni bir referans sepet’ fiyati
belirlenmistir. OPEC bu referans sepet fiyati iizerinden bir bant olusturmustur ve
fiyatlar bu bant araligindan uzaklasirsa harekete gegmektedir. OPEC miidahale araci
olarak iiretim kotalarini (arz ayarlama) kullanmaktadir. Bu kotalar iilkelerin petrol
iiretim kapasitelerine ispatlanmis rezervlerine, yerel petrol tliketimine, petrol ihracatinin
toplam tiikketim icindeki paymna, kisi bast milli gelirine ve dis borcuna gore
sekillenmektedir. Bu durum, kotalarin bazi iilkelerin faydasina, bazilarinin da zararina
sonu¢ vermesine yol agmaktadir. Zararina olan iilkeler kotalara uymayarak “aldatma”
yoluna gidebilmektedir. OPEC béyle durumlarda kiigiik iireticilerin biiyiik treticiler
tarafindan siibvanse edilmesi yoluyla hileleri kisitlama yoluna gitmektedir (Kablamaci

2011:77-79).

Bu yontemler OPEC’in belli bir piyasa giicii elde etmesine neden olmustur. Ancak
petrol piyasasi, yoOnetilmesi zor bir piyasadir. OPEC’in degisen sezonluk talebi
karsilamasi, fiyat hareketliligi ve degisen ekonomik kosullarla basa ¢ikmas1 gerekmekte

ve OPEC’in bu piyasay1 yonetmek i¢in yalnizca “arz ayarlama” yontemi bulunmaktadir

(Kohl, 2002:209).

Peki, iilkeler neden OPEC’e iiye olmaktadir? OPEC iiyeligini bazi1 faydalari

bulunmaktadir. OPEC’in algilanan piyasa giicli ¢ok kullanigh bir kurgudur ve iiyelerine

2 Yeni referans petrol fiyatinin i¢inde su petrol tiirleri bulunmaktadir: Saharan Blend (Cezayir), Girassol
(Angola), Oriente (Ekvator), Minas (Endonezya), fran Agir Petrolii (iran), Basra Hafif Petrolii (Irak),
Kuveyt Thrag (Kuveyt), Es Sider (Libya), Bonny Hafif Petrolii (Nijerya), Katar Marin (Katar), Arap
Hafif Petrolii (Suudi Arabistan), Murban (Birlesik Arap Emirlikleri) ve BCF 17 (Venezuela).
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politik faydalar saglamaktadir (Colgan, 2014:600). Bu faydalar soyle siralanabilir
(Alhajji ve Huettner, 2000:1162):

e OPEC toplantilar1 diigman iilkeler arasinda diizenli iletisim kanallarinin
kurulmasia olanak saglamaktadir (Irak ve Iran, Irak ve Kuveyt, Libya ve Suudi

Arabistan, Suudi Arabistan ve Katar gibi).

e OPEC diinyanin her yerinden arastirmacilar ile enerji piyasasi ¢alismalar1 ve
fiyat tahminleri yapilan bir arastirma enstitiisiidiir. Tiim {iyeler bu caligmalarin
maliyetlerini  Gstlenmekte, arastirma ve Dbilginin bireysel maliyetleri

azalmaktadir.

e Baz iretici ililkeler diinya politikasinda yer alamayacak kadar kiictiklerdir.

OPEC sayesinde seslerini duyurabilmektedirler.

Bu faydalara ek olarak OPEC iiyeleri i¢in OPEC, hem dis politikada hem de i¢
politikada fayda saglayan bir karteldir. OPEC giiglii goziiktiigli siirece, liderleri ig
politikada kiiresel ekonomi yonetimi igin giiven toplarlar. 1998 yilinda Hugo Chavez
devlet baskani secildiginde petrol fiyatlar1 ¢ok diisiikk diizeylerde seyretmekteydi.
Chavez’i destekleyenler, Chavez’in tek basma OPEC’i canlandirdigini ve petrol
fiyatlarin1 yukar1 tagidigini iddia etmislerdir. Bu hikayenin Chavez’e 6nemli politik
katkist olmustur. Benzer sekilde Iranli liderler de, Iran halki gdziinde itibar saglamak
icin OPEC’1 kullanmiglardir. Bunlara ek olarak OPEC’in algilanan giicii liyelerine itibar
saglamakta, itibar ise uluslararasi diplomisinin para birimi olarak nitelendirilmektedir.
(Colgan, 2014:616).

1.3.2. OAPEC

9 Ocak 1968 yilinda Beyrut’ta Kuveyt, Libya ve Suudi Arabistan tarafindan imzalanan
anlagsmayla hayata gecirilen OAPEC (Organization of Arab Petroleum Exporting
Countries), bolgesel ve hiikiimetler arasi bir yapidir. Arap {ilkeleri arasinda gelecekte
kurulmasi planlanan ekonomik biitiinlesme i¢in bir basamak olarak nitelendirilebilecek
biitiinlesik petrol endiistrisinin ingas1 ve iiye lilkelerin kaynaklarmin etkin kullanilmasi
amacina hizmet etmek i¢in kurulmustur. Birlige kurulusundan sonra Cezayir (1970),

Birlesik Arap Emirlikleri (1970), Katar (1970), Bahreyn (1970), Suriye (1972), Irak

33



(1972), Misir (1973) ve Tunus (1982) katilmistir (http://oapecorg.org/Home/About-
Us/History, 2018).

Organizasyon dort organdan meydana gelmektedir. Bakanlar Konseyi, Yonetim Biirosu,
Genel Sekreterya ve Yargi Kurulu. Bunlardan Bakanlar Konseyi, iiyelik islemleri ve
davetler ile ilgilenmekte, genel politikaya iliskin kararlar almakta, tavsiyelerde
bulunmakta, miizakereci segcmekte, biitceleri hazirlayip onaylamakta, genel ve yardimci
sekreteryay1 atamakta ve bilironun ve sekretaryanin caligmasini yonlendirmekte ve
denetlemektedir. Yonetim biirosu, Bakanlar Konseyine yardimci olmakta, organizasyon
anlagsmasinin uygulanmasina faaliyet ve islevlerinin yerine getirilmesi ile alakali
hususlar1 gézetmekte, kurulus anlasmasina uygun sekilde konseye Oneriler sunmakta,
Konseyin ajandasini olusturmakta ve Konsey tarafindan verilecek gorevleri yerine
getirmektedir. Genel Sekreterya, kurulus anlagsmasinda yer alan gorevlerle ilgili
faaliyetleri planlanmakta, yonetmekte ve hayata gegirmektedir. Yargi Kurulu
organizasyonun dordiincli organidir ancak diger organlardan farkli olarak Kuveyt’te 9
Mayis 1978’de imzalanan &6zel bir protokol ile olusturulmustur. Imzalanan protokol
sonradan organizasyonun anlagmasina eklenmis ve 20 Nisan 1920’de yiriirlige
girmigtir. Uye iilkelerin anlagsmazliklarmi ¢dziimlemek i¢in gorev yapmaktadir. Yargi
kurulu kararlar1 nihaidir, iiye lilke topraklar1 {izerinde uygulanabilir ve baglayicidir

(http://oapecorg.org/Home/About-Us/History, 2018).

1.3.3. Hubbert Zirve Noktas1 ve Rezerv/Uretim Orani

Petrol piyasada alinip satilan bir emtia oldugu i¢in, degerini belirleyen etkilerin de
anlasilmas1 gerekmektedir. Daha once belirttigimiz gibi tiikkenebilir bir kaynak oldugu
icin, fiziksel durumu da petroliin gelecekteki fiyatinin belirlenebilmesine yardimci
olmaktadir. Bu sebeple piyasa teknik analizinde kullanilan Hubbert Zirvesi ve
Rezerv/Uretim Orani bu emtianin arzim etkileyen ve fiyatinin tahmininde dnem arz

eden bir yaklagimdir.

1965 yilinda Amerikali jeofizik¢i M. King Hubbert (1903-1989) petrol {iretimini tahmin
edebilmek icin, ilk olarak Belgikal Istatistik¢i P.F. Verhulst (1804-1849) tarafindan
gelistirilen bir lojistik denklem kullanmistir. Bu denklemle Hubbert ABD’nin 48

eyaletinde 1965 ile 1970 yillar1 arasinda petrol iiretiminin zirve yapacagini dogru
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sekilde tahmin etmistir. 1956 yilinda yazmis oldugu “Nuclear Energy and the Fossil
Fuels” (Hubbert, 1956) makalesinde sonuglarini agiklayabilmek i¢in 80 sayfa
diferansiyel denklem kullanmistir. Fakat bu calismanin derinligi yalnizca iist diizey
matematik bilgisi olanlarin anlayabilecegi diizeydedir. Sonrasinda Hubbert 1982 yilinda
daha anlagilabilir bir yontem kullandig1 “Techniques of Prediction as Applied to the
Production of Oil and Gas” (Hubbert, 1982) isimli makalesini yaymlamistir (Tao ve Li,
2007, 3147).

Hubbert, petrol iiretiminin artacagi, sonrasinda zirve yapacagi ve kademeli olarak sifira
diisecegini ve iiretim egrsinin ¢an seklinde ve simetrik oldugunu One siirmiistiir. Bu

durumda yenilenemeyen bir kaynak yarisina kadar cikarildiginda zirve noktasina

ulagilmis olmaktadir (Bardi, 2008:324).

Uretim egrisinin ¢an sekli {iretim siirecinin kendisinden kaynaklanmaktadir. Séyle ki,
baslangicgta bol ve ucuz olan kaynaklarin ¢ikarilmasi ekonomik biiylimeye ve daha ¢ok
cikarma faaliyetinin yapilabilmesi i¢in yatirimlara onciiliik etmektedir. Kademeli olarak
iist katmanlar ¢ikarildikca, alt katmanlara inmek zorunlu hale gelmekte ve cikarma
maliyetleri artmaktadir. Zamanla, artan maliyetler karsisinda 6nce yatirimlar sonrasinda
da biiylime yavaglamaya baslamakta ve {iretim diismektedir. Burada sozii edilen
“maliyet” kavrami ile hem parasal maliyet hem de ¢ikarilan iiriiniin kalitesinde meydana
gelen diislis yoniinden ortaya ¢ikan maliyet ifade edilmektedir. “Can” seklini olusturan
bir diger etki de “Energy Return on Energy Investment” (Enerji Yatirnmina Enerji
Dontigii) olarak ifade edilen, petroliin net enerji ¢ikariminin zamanla degismesi
oldugunu ifade eden etkidir. Bu etki rezervuar basincimi diisiiren fiziksel faktorlerin
varlig1 ya da petroliin daha fazla ¢ekildigi durumda, kuyularin daha az petrol barindiran

rezervlerle temasi halinde artmaktadir (Bardi, 2008:324).
Hubbert, calismasinin denklemini su sekilde olusturmustur:

Q= Q/(l‘l'ae_ﬂt)

Denklemde yer alan “V,”,t zamanda gergeklestirilen birikimli tiretim ve kesifleri, Q~
ise telafi edilebilir rezervleri simgelemektedir. Denklemdeki . ve f parametreleri

tahmin edildiginde ortaya c¢ikan grafik, Hubbert Zirvesinin can egirisi formunu
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vermektedir. Hubbert’in c¢aligmasi rezerv/iiretim iliskisinde yalnizca jeolojik yapinin
hesaba katilmasi1 ancak ekonomik ve politik yapinin hesaba katilmamasi dolayisiyla

elestiriler almistir (Kablamaci 2011:85).

Rezerv/iiretim orani bir petrol yatagi/alant ya da kalan petrol rezervinin yillik iiretime
orani oldugu i¢in, iiretim kapasitesi agisindan ¢ok temel bir gostergedir. Bu gostergenin
kritik degeri (R/U) olarak kabul gdren orani (:Q ) 10/1°dir. Bu deger temel olarak

petrol yataginin bir yil icinde %10’undan fazlasinin ¢ikarilmamasi gerektigini ifade
etmektedir. Bir petrol yataginda, o petrol yatagi i¢in belirlenen kritik degerin altinda

kalinmasi petrol yataginin hizla tiikenmesi anlamina gelmektedir (Kablamaci 2011:86).

~ R DonemSonu Re zervleri(t —1) - Q,

g <t 1)
Q Q

Donem sonu rezervleri R olarak tanimlanirsa;

Q < x () )

(Q +1)

Buradan bir yil sonra gerceklestirilebilecek maksimum tiiretim miktar1 hesaplanmak
istendiginde, sona eren yil rezerv miktarinin kritik (R/U) oranmin bir fazlasma
boliinmesi gerekmektedir. Buna gore asagida yer alan (a), (b) ve (c) sekillerinde petrol

yatagindaki rezervlerin azalis siireci gosterilmektedir (Kablamaci 2011:86-87).

> cikts

Sekil 2: Toplam Rezervlerin Azalma Siireci (a)
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Sekil 3: Toplam Rezervlerin Azalma Siireci (b)

Sekil 4: Toplam Rezervlerin Azalma Siireci (C)

Kaynak: (Banks, 2003:54)

(a) denkleminden faydalanilarak, birbirini takip eden iki donem azalis siirecinin iiretim

denklemleri su sekilde elde edilmektedir:
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Qt ile sadelestirme islemi sonrasinda petrol yataginin azalis orani elde edilmektedir:

Qt+1_Qt (: AQj:_ 1
Q Q "

0 +1

Elde edilen “ D orani negatif bir degerdir ve azalis1 temsil etmesinin yaninda azalisin
degerini oransal olarak vermektedir. Bu oranin diisiik oldugu petrol bolgelerinde iiretim
yapilmamsi, alanin, rezervlerin ve tesislerin optimal sekilde kullanilmadigini

gostermektedir (Banks, 2003:54).

(R/U) oraninin belirli bir minimumun altma diismesi durumunda petrol yatag: zarar
gormeye baslamaktadir. “Zarar”, kendini petrol yatagindan cikarilan petrol miktarinin

azalmasi seklinde gostermektedir (Salameh, 1999:122).
1.4. Piyasalarda Yer Alan Gosterge (Benchmark) Petrol Cesitleri

Ham petroller arasinda en ¢ok bilinen, tiim petrol endiistrisi i¢in isaret kabul edilen ii¢
petrol tiiri bulunmaktadir. Bunlar Kuzey Denizi’nden ¢ikarilan Brent, Kuzey
Amerika’da iretilen WTI ve Birlesik Arap Emirlikleri’nde Fateh olarak bilinen

Dubai’den ¢ikarilan Dubai ham petroliidiir.

Bu ham petrol cesitlerinin dort onemli ortak noktas: bulunmaktadir. istikrarli ve bol
tiretim, seffaf ve serbest akish bir pazar, yeterli depolama imkéani ve kar firsatlari
saglayan, diger pazar yerleriyle ticaret yapilabilecek uygun teslimat noktalarinin

bulunmasidir (EIA, 2014).
1.4.1. Brent Ham Petrolii (North Sea Brent Crude)

Kiiresel olarak en yaygin kullanilan ve petrol endiistrisi i¢in gdsterge petrol tiiri olan
Brent petrolii, Kuzey denizinde iiretilen dort ayr1 hafif ve tatli ham petrol tiiriinii (Brent
ve Forties Birlesik Krallik kiyilarinda ¢ikarilir ve Ekofisk, Oseberg ise Norveg
kiyilarinda ¢ikarilir) i¢inde barindirmaktadir. Brent petrolii sadece Avrupa, Akdeniz ve

Afrika’da degil, Avustralya ve Asya’nin bazi iilkelerinde iretilen hafif ve tath
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petrollerin fiyatlandirilmasinda kullanilan bir gostergedir (EIA, 2014). Brent petrolii
Intercontinental Exchange (ICE)'de islem gormekte ve fiyatt burada belirlenmektedir
(Solak, 2012:120).

1.4.2. WTI Ham Petrolii (West Texas Intermediate)

Oklahoma Cushing ham petrol ticaret merkezinde fiyatlanan WTI, hafif ve tatli bir
petrol tiiriidiir ve ABD’de {liretilen orta ve eksi bir ham petrol olan Mars ve Kuzey
Dakota’da {iretilen hafif ve tatli bir ham petrol olan Bakken i¢in fiyat 6l¢iitii olarak
kullanilmaktadir. WTI ayrica, Kanada, Meksika ve Gliney Amerika’da tiretilen ham
petroller i¢in Olgilit olarak kullanilmaktadir (EIA, 2014). WTI petrolii, New York
Mercantile Exchange (NYMEX)'de islem gormekte ve fiyati burada belirlenmektedir
(Solak, 2012:120).

1.4.3. Dubai/Umman Ham Petrolii (Dubai/Oman Crude)

Ortadogu’da iiretilen ve Asya pazarlarina ihra¢ edilen ham petrolii fiyatlandirmak icin
Olclit olarak kullanilan Dubai/Umman ham petrollerinin her ikisi de orta ve eksidir.
Siirekli olarak iiretimi diisen Dubai ham petroliiniin gésterge konumunun desteklenmesi
i¢cin, lretimi diizenli bi¢imde artan Umman ham petrolii kullanilmaya baslanmistir
(EIA, 2014). Dubai petrolii, Dubai Mercantile Exchange (DME)'de islem gérmekte ve
fiyat1 burada belirlenmektedir (Solak, 2012:120).

1.5. Soklara Dayah Petrol Fiyatlarimin Makroekonomik Etkileri

Petrol fiyatlarinda meydana gelen sert artis veya azalislarin etkisi literatiirde ¢aligilan bir
konudur. Petrol fiyatlarinin ekonomik aktiviteyi nasil ve hangi yollardan etkiledigi,
ayrica bu etkilerin para politikast ya da maliye politikasi ile yonetilebilir olup
olmadiginin tespit edilmesi, iilkeler 6zelinde alinacak Onlemleri sekillendirmesi

acisindan biiyiik bir 6nem tagimaktadir.

Petrol soklar1 6zelinde endiistrilesmis iilkeler, literatiirde daha cok calisma konusu
yapilmistir. Bu sebeple endiistiirilesmis tilkeler tizerinde etkileri daha bilindiktir. Buna
gore petrol fiyat artiglarinin en bilinen ve ilk etkisi enerji kitligi dogurmasidir (Brown ve
Yiicel, 2002:195). Enerji arzinda meydana gelen diisiis, toplam tretime direkt olarak

yansimakta, ticretlerde asagi yonde baski olusturmakta ya da kapasite kullanim
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oranlarini azaltmakta (Hamilton, 2003:365), enerji ve sermaye kullaniminda keskin
disiislere  yol ac¢maktadir. Enerji  kullaniminin  azalmasi, firmalarin dretim
fonksiyonlarinda kendini gostermekte, ¢iktinin ve emegin marjinal {iretiminin
azalmasina sebep olmaktadir. Emegin marjinal iiretiminin azalmasi iicretlerin ve emek
arzinin diismesine yol agmaktadir (Jones vd., 2004:5). Petrol soklar1 gibi enerji
fiyatlarinin artisina sebep olan durumlarda firmalar, artan belirsizlik, maliyetler ve
diisen karlilikilar1 dolayisiyla sermaye mali alimini azaltabilmekte (Guo ve Kliesen,
2005:669) ve fiyatlardaki voltilite dolayisiyla yatirnmlarini erteleme yoluna
gidebilmektedir (Lee, Ni ve Ratti, 1995:54)(Jones vd., 2004:5). Firmalar, artan enerji
fiyatlarindaki artisin uzun siireli olacagini diisiiniiyorlarsa, enerji verimliligi daha
yiiksek olan sermaye mallarina yonelmekte ve bunun yaninda sermaye harcamalarini
disiirmektedir. Tiiketiciler ise enerji fiyatlarinda meydana gelen artislarin kalici
olmadigini diigiiniiyorsa tasarruflarini azaltmakta ya da bor¢lanmalarii arttirmaktadir.
Bu durum reel ankeslerin diismesi ve genel fiyat diizeyinin, artan talep dolayisiyla,
yiikselmesiyle sonuglanmaktadir (Brown ve Yiicel, 2002:195). Petrol fiyatlarinin
artmasinin yaninda, oynakligi da sorun teskil etmektedir. Buna gore fiyatlardaki
oynakliklar, kaynaklarin petrol fiyatlarindan daha az etkilenen sektdrlere yonelmesi
seklinde yeniden tahsisine sebep olmaktadir. Bu durum da maliyetleri arttirict bir etki

yaratmaktadir (Guo ve Kliesen, 2005:670).

Petrol fiyatlar1 yiikseldiginde genel olarak ekonomide neler olabilecegini degisik

acilardan ele almak gerekmektedir. Bunlari su sekilde 6zetleyebiliriz:

Ik olarak, petrol fiyatlari arttiginda, iiretim maliyetlerinde artis ve toplam c¢iktida
azalma meydana getirmektedir (Herrera, Karaki ve Rangaraju, 2019:90). Ciinkii petrol
fiyatlarinin artig1 liretim ve istthdam {izerinde vergi gibi bir islev gérmektedir (Guo ve
Kliesen, 2005:677). Petrol fiyatlarindan kaynaklanan artan iiretim maliyetleri, kisa
donemde reel {icretlerin ve sermaye stokunun kati olmasi sebebiyle, petrol disindaki
tirlinlerin iiretiminin azalmasina sebep olabilmektedir. Emek kesiminin reel iicretlerin,
tiretici kesiminin ise karlarin azalmasina direnmesi, birim emek maliyeti ve nihai {iriin
fiyatlarina baski yapabilmektedir (Hunt, Isard, Lexton, 2002:90). Emegin yapisina etki
ederek, bireylerin soyut becerilerini tahrip etmekte ve bireyleri asgari beceri gerektiren

sektorlerde is aramak zorunda birakmaktadir (Jones vd., 2004:7).
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Petrol fiyatlarmin artis1, farkli meslek gruplarindan ve farkli mesleki tecriibe sahibi
kisileri degisik bicimlerde etkilemektedir. Kalifiye isciler i¢in petrol fiyatlari artisi,
istihdam artis1 demektir. Bu durum ¢ogu sektoriin kalifiye is¢iyi enerji alternatifi olarak
gormesinden kaynaklanmaktadir. Deneyimli isgiler icin ise petrol fiyatlarinin artisi
durumunda, yas etkisinden dolayi, reel iicretlerde diisiis olasiligi daha muhtemeldir

(Jones vd., 2004:7).

Makroekonomik literatiirde “sektdrel degisim hipotezi” olarak adlandirilan goriise gore
petrol fiyatlarinin artisi, otomobiller gibi enerji kullanan mallarin fiyatlarina baski
yapmaktadir. Bu mallara olan talebin azalmasi, bir¢ok sektor veya bolgede calisanlarin
islerini kaybetmelerine, digerlerinde ise yavasga yeniden istihdam edilmeleri (sektor
degistirmeleri) gibi birgok maliyete yol agmaktadir (Jones vd., 2004:23)(Barsky ve
Kilian, 2004:120). is giiciiniin hareket maliyetleri, iiretilen katma degerde biiyiik
diisiislere neden olabilmektedir (Barsky ve Kilian, 2004:120). Bu maliyet toplam
istthdamdaki degisimle maskelenmektedir (Jones vd., 2004:23).

Yine makroekonomik literatlirde “talep kompozisyonu aktarim mekanzimasi” olarak
adlandirilan durum, istihdam tizerinden islemekte, ancak sektore 6zgii talepte baslayan
bir problemdir. Resesyon donemlerinde dayanikli tiiketim mallar1 talebi, 6nemli 6lciide
artis gostermektedir. Bu durumunun bir 6rnegini 1970’11 yillarda ABD’de gdérmek
miimkiindiir. Bu donemde otomobil sektorii, artan petrol fiyatlarindan ciddi sekilde
etkilenmistir. Fiyatlar yiikseldiginde tesislerde biiylik otomobil iiretimi azalirken kiigiik
otomobillerin iiretimi artmistir. Sonug olarak kiigiik otomobil iireten tesislerin sayisi
artmis ancak kisa vadede sektdrdeki toplam iiretim ve istihdam azalmistir (Jones vd.,

2004:23).

Literatiirde “yatirnmlarin duraksamasi” olarak adlandirilan durum, yatirimeilarin
enflasyon ve sermaye piyasasindaki beklentileri dogrultusunda, artan fiyatlarin
beklentileri bozacagi disiiniildiigiinde, biliylik alimlarimi1 ertelemesiyle ortaya
cikmaktadir (Jones vd., 2004:23). Bernanke (1983) katma degeri diisiiriicii etkisi olan
bu ertelemenin, firmalarin petrol fiyatlarinda artisin kalict m1 gecici mi oldugunu

anlamaya c¢alistiklar siirede ortaya ¢iktigini belirtmistir.

Petrol fiyatlarinin artisi, petrol ithal eden iilkelerin daha fazla 6deme yapmasina, ihrag

edenlerin ise daha ¢ok gelir elde etmesine sebep olabilmektedir. Ticaret hadleri bozulan
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ithalatg1 tilkelerin talebinin azalmasi kiiresel talebin de azalmasi anlamina gelmektedir
(Hunt, Isard, Lexton, 2002:90). Bunu maliyet artiglari, ¢iktinin azalmasi ve ekonomik
bliylime gostergelerinin bozulmasi takip etmektedir. Ekonomik verimliligin diismesi,
reel ticretleri ve isttihdami negatif yonde baskilamaktadir. Reel gelirleri azalan tireticiler
ve halk, tiketim ve yatirnmlarinda kesintiye gitmektedir. Bu silsile sonucunda petrol
ithalat¢ist lilkelerin paralart devaliie, ihracatei iilkelerin paralari revaliie olmaktadir

(Kablamaci, 2011:102).

Petrol fiyatinda meydana gelen artislar, reel ankes etkisi sebebiyle para talebinde artisa,
para piyasalarinda dengenin bozulmasina ve faiz artiglartyla sonuglanan bir siirecin
baslamasina sebep olabilmektedir. Bu durum gerceklestiginde kredi maliyetleri
yiikselmekte, bor¢clanma zorlasmakta ve ekonomik aktivite yavaslamaktadir
(Kablamaci, 2011:103). Benzer bi¢imde petrol fiyatlarinda meydana gelen artislar,
dogrudan maliyet enflasyonu olarak ekonomiye niifuz ettiginde (pass through effect),
enflasyonda meydana gelen artisa merkez bankalar1 sikilagsma ile karsilik verebilmekte
ve faiz oranlarinda artisa gidebilmektedir. (Hunt, Isard, Lexton, 2002:90). Faiz
oranlarinda meydana gelen artist ekonomik aktivitenin yavaglamasi takip etmektedir.
Petrol fiyat artiglarinin sebep oldugu ekonomik aktivitedeki yavaslamanin, tiikketimde
meydana getirdigi potansiyel azalma ve firma maliyetlerini arttirmasi, yatirnm ve hisse
senedi fiyatlarinin, bu durumdan negatif yonde etkilenmesine sebebiyet vermektedir. Bu
noktada varlik fiyatlari diisme egilimine girmektedir. Ithalatci iilkelerin {iretim
miktarlariin azalmasi, petrol ithalatinin da azalmasmma ve petrol harici ticaret

dengesinin diizelmesine sebep olabilmektedir (Kablamaci, 2011:103).

Petrol fiyatlarinda meydana gelen bir artis, hanehalkinin biitgesine daha yiiksek enerji,
1sinma, ulagim ve akaryakit fiyatlar1 olarak yansiyarak, ihtiyari harcama kabiliyetini
azaltmaktadir. Bu durumda hanehalki, tiiketim harcamalarini azaltmak durumunda

kalmaktadir (Herrera, Karaki ve Rangaraju, 2019:90).

Biitiin bunlarin yaninda, petrol fiyatlarinda meydana gelen artiglarin, ekonomide tiretim
yapisinin degismesi (daha verimli iiretim yontemleri) yoniinde adimlar atilmasma da
sebep olmaktadir. Ancak bu degisim, sermaye ve isgiiciiniin mevcut durumu ve
hedeflenen durumu arasindaki uyusmazlik dolayisiyla maliyetlidir (Herrera, Karaki ve

Rangaraju, 2019:90). Enerji yogunlugu yiiksek sektorler, petrol fiyat soklarini arz soku
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(toplam etki), enerji yogunlugu daha diisiik sektorler de talep soku (tahsis etkisi) olarak
deneyimleme egilimindedir (Jones vd., 2004:8-9). Avrupa ve ABD gibi endiistrilesmis
iilkelerde 1979’da yasanan ikinci petrol krizi sonrasinda iiretimde enerji yogunlugunun
azaltilmasmma yoOnelik olarak alinan tedbirler, bu duruma O6rnek olarak

gosterilebilmektedir.
1.5.1. Petrol Fiyat Soklarinin Analitik Degerlendirmesi

Klasik makroekonomik analizin en temel varsayimlarindan biri, fiyatlarin esnek oldugu
kabuliidiir. Bu noktada fiyat mekanizmasi, piyasay1 talep ve arz ger¢evesinde dengeye
getirmektedir. Ancak klasik makroekonominin bu 6ngoriisii diger bazi alanlarda oldugu
gibi petrol piyasasinda da ¢ikmaza girebilmektedir. Literatiir kisminda inceledigimiz
calismalarda gordiigiimiiz lizere, petrol piyasasinda sorunlar daha ¢ok arz yanli olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Ciinkii petrol piyasasi, biiylik lireticiler ve piyasay1 yonlendirebilme
yetenegine sahip biiyiik tretici birlikleri dolayisiyla, talepten ziyade arz tarafindan
yonlendirilen bir piyasadir. Bunun yaninda petrol talebi, yildan yila giderek artmasinin
yaninda, daha onceki basliklarda ifade ettigimiz gibi arza kiyasla daha dengeli bir yap1
sergilemektedir. Piyasada yasanan sorunlarinin genel kaynaginin arz yonlii olmasindan
yola ¢ikarak, toplam arz fonksiyonu iizerinden petrol piyasasinda meydana gelen
sorunlarin ve bu sorunlarin ekonomiye etkisinin analiz edilmesi bu kismin temel
amacin teskil etmektedir. Bu baglamda toplam arz fonksiyonunun kisa ve uzun dénem

tepkilerini analiz etmek gerekmektedir.
1.5.1.1.Toplam Arz Fonkisyonunun Rolii

Klasik makroekonomik modelin varsayimlar1 uzun dénemde dogru caligsa da, kisa
donemde beklenildigi gibi calismamaktadir. Bu sebeple uzun-kisa donem ayrimina
gidilmektedir. Uzun dénemde {icret ve fiyatlarin esnekligi gecerliyken kisa donemde
esneklikten ziyade katilik/yapigskanlik s6z konusudur. Bu nedenle kisa donemde pozitif
egimli bir arz egrisi varken uzun déonemde tam istihdam iiretim diizeyinde sabit oldugu
kabul edilen dikey bir arz egrisi bulunmaktadir. Arz egrisinin kisa dénemde pozitif
egimli bir yapida olmasi arz soklarinin etkisinin de anlagilmasina katki saglamaktadir.

Buna gore petrol arzinin azalmasi petrol fiyatinin artmasina, bu da hammadde ve enerji
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gibi maliyetlerin artmasi ve ¢ikti miktarinin azalmasiyla sonuglanan bir siirece neden

olmaktadir.

Kisa donemde toplam arz egrisinin pozitif egimli olmasimin 3 sebebi bulunmaktadir.

Bunlar “Yapiskan Fiyat”, “Yapiskan Ucret” ve “Eksik Enformasyon Teorisidir”.
a) Yapiskan Fiyat Teorisi

Bazi mal ve hizmetlerin degisen ekonomik sartlara aninda tepki verememesi olarak
bilinen “yapiskan fiyat teorisi” kisa donemde arz egrsinin pozitif egimli olmasinin
nedenlerinden biridir. Bu teoriye gore fiyatlarin aninda tepki verememesinin veya
kismen verebilmesinin sebebi “menii maliyeti” olarak adlandirilan ayarlama
maliyetleridir. Menii maliyetleri baski maliyeti, katalog diizenlemeleri ve fiyat
etiketlerinin diizenlenmesini igeren, zaman alan ve maliyet arttirici faaliyetlerden
olugsmaktadir. Bu durum fiyatlarin degisiminin zaman almasina sebep olmaktadir

(Mankiw, 2012:441).

Yapiskan fiyatlarin toplam arz egrisinin pozitif egimini nasil agikladigin1 su sekilde
orneklemek miimkiindiir. Piyasadaki firmalar, fiyatlarin1 gelecek yil hakim olacak
ekonomik kosullar1 g6z 6niinde bulundurarak agiklar. Fiyatlarin agiklanmasi sonrasinda
piyasa beklenmedik sekilde, Ornegin bir para arzi daralmasiyla karsilastiginda,
firmalarin bir kismi ekonomik kosullarda meydana gelen bu degisiklige hizli tepki
vererek fiyatlarini giincelleme, bir kismi da menii maliyetlerine katlanmak istemeyerek
fiyatlarinda degisiklik yapmama yolunu se¢mektedir. Fiyatlarin giincellenmesinde
ortaya ¢ikan gecikme, piyasaya gore daha yiiksek kalan fiyatlar dolayisiyla firmalarin
satiglarinin diismesine sebep olmaktadir. Satislarin diismesiyle firmalar iiretimlerini ve
bdylelikle istihdami azaltma yoluna gitmektedir. Benzer sekilde para arzinin artis1 da
firmalarin fiyat giincellemelerine ve bazi firmalarin fiyat giincellemesinde ortaya ¢ikan
gecikme dolayisiyla piyasaya gore avantajli fiyatlara sahip olmasina sebep olmaktadir.
Bu durumda bu firmalarin {irettigi mal ve hizmete olan talep artmaktadir. Bu firmalar
artan talebe, Uretimlerini ve istihdamlarini arttirarak karsilik vermektedir (Mankiw,

2012:441).
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b) Yapiskan Ucret Teorisi

Ekonominin kisa ve uzun vadede birbirinden farkli tepkiler vermesinin en onemli
nedenlerinden biri olarak bilinen yapiskan iicret teorisine gore, kisa déonem toplam arz
egrisinin pozitif egimli olmasinin sebebi nominal iicretlerin, degisen ekonomik
kosullara yavas adapte olmasidir. Baska bir ifadeyle kisa donemde iicretler yapiskandir.
Nominal iicretlerin degisen ekonomik kosullara yavas tepki vermesinin sebebi aslinda
isciler ve firmalar arasinda yapilan uzunlugu ii¢ yili bulabilen uzun donemli
kontratlardir. Diger bir etken olarak yavas degisen sosyal normlar ve adalet kavrami

sayllmaktadir (Mankiw, 2012:440).

Bir ornek ile agiklamak faydali olacaktir. Bir firmanin bir yil 6nce, fiyat diizeyinin
bugiin 100 olacagini kabul edip calisanlarina saatlik 20 $ ticret teklif ettigini diisinelim.
Ancak fiyat diizeyinin (P) 95’e¢ diismesi durumunda firma sattig1 her malda tahmin
ettiginden 5 $ daha az kazanmak durumunda kalmaktadir. Buna ragmen isgilerin saatlik
ticreti 20 $’da sabittir. Uretim artik daha az karlidir ve firma daha az isci istihdam
etmekte, bunun yaninda arz edilen iiriin miktarin1 azaltma yoluna gitmektedir. Bir siire
sonra is¢ilerle yapilan kontratin zamani doldugunda, firma isgilerine daha diisiik bir
ticret teklif etmekte, is¢iler fiyat diizeyinin diismesi dolayisiyla bu ticret diizeyini kabul
etmektedir. Bu durumda istthdam ve iiretim uzun doénemde oldugu diizeyde kalir.
Benzer sekilde fiyat diizeyi 105°e ¢iktiginda is¢i ticretleri 20 $’da kalacak ve firma
beklediginden 5 $ daha fazla kar elde etmis olacaktir. Bu durumda daha g¢ok isci
istthdam ederek tliretimi arttirmaya yonelmektedir. Biten kontratlar i¢cin yeniden pazarlik
masasina oturuldugunda is¢ilerin artan fiyat diizeyi dolayisiyla daha yiiksek ticret talep

etmesi durumunda uzun donemde istihdam ve toplam ¢ikti eski diizeyine donecektir

(Mankiw, 2012:440).

Yapigkan licret teorisine gore kisa donemde toplam arz egrisi pozitif egimlidir. Cilinkii
nominal Tcretler beklenen fiyatlara gore belirlenmekte ve beklenen fiyatlarin
gerceklesmesinin, beklenenden farkli olmasi durumunda, nominal iicretlerin buna
tepkisi ¢cok yavas olmaktadir. Ucret yapiskanlig1 olarak adlandirilan bu durum, fiyat
diizeyi beklenenden yiiksek gerceklestiginde firmalarin daha az {iretim yapmasina, aksi

durumda daha ¢ok iiretim yapabilmelerine olanak saglamaktadir (Mankiw, 2012:441).
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c¢) Eksik Enformasyon Teorisi

Genel fiyat diizeyinde meydana gelen degisikliklerin, ireticilerin mallarini sattig
piyasalarda ne oldugu konusunda yanlis fikre kapilmasina sebebiyet vermesi ve
fiyatlarinda degisiklik yapmasi olarak bilinen eksik enformasyon modeli kisa donem arz

egrisinin pozitif egimli olmasina yol agan bir diger durumdur.

Ornegin, genel fiyat diizeyinin iireticilerin bekledikleri seviyenin altina diistiigiinii
diisiinelim. Ureticiler iiriinlerinin fiyatinin diistiigiinii gordiigiinde, heniiz nispi fiyatlarin
distiigiiniic de gormediginden, yalmizca iirettikleri irlinlerin fiyatlarnin distigiini
diistinmektedir. Bu durumda iireticiler, hatali bigimde, trettikleri iirlinlerin getirisinin
diistiigiinii sanarak, tirettikleri tirin miktarin1 azaltma yoluna gitmektedir. Benzer durum
genel fiyat diizeyinin artmasiyla da ortaya ¢ikmaktadir. Ureticiler, iirettikleri iiriinlerin
fiyatlariin arttigin1 gordiiklerinde, heniiz nispi fiyat artiglarin1 gérmedikleri i¢in, daha
fazla iiretim yapmanin akilct oldugunu diisiinerek irettikleri mal ve hizmet miktarini
arttirmaktadir. Eksik bilgi giderilene kadar tiretimlerini arttirmaya devam ettirmektedir.

Ureticilerin bu davranis1 kisa dénem arz egrisinin pozitif egimiyle sonuglanir (Mankiw,

2012:441-442).

Bu {i¢ teori kisa donemde arz egrisinin pozitif egimli olmasim1 agiklayan mevcut
teorilerdir. Ancak hepsinin ortak yani, beklenen genel fiyat diizeyinde meydana gelen
sapmalarin, kisa donemde arzi uzun doneme gore saptirmasidir. O halde bunu formiilize

edersek (Mankiw, 2012:442):

Arz edilen ¢ikt1 miktar1 = Dogal ¢ikti orani + a (Mevcut fiyat diizeyi — Beklenen fiyat

diizey1)

Formiilde yer alan “a” fiyat diizeyinde meydana gelen beklenmeyen degisiklige karsilik

tiretilen miktar1 gostermektedir.

Kisa vadede arz egrisinin pozitif egimini saglayan bu ii¢ teori de gegici bir durumu ifade
etmektedir. Daha once verdigimiz 6rneklerde yapiskan fiyatlar ve ticretler ya zamanla
yapiskanligini yitirecek ya da piyasada eksik enformasyondan kaynaklanan problemler
zamanla diizeltilecektir. Yani uzun dénemde fiyatlar ve iicretler esnektir ve insanlarin

nisbi fiyatlar konusunda kafalar karigik degildir (Mankiw, 2012:442).
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1.5.1.2. Petrol Fiyat Soklarinin Ekonomi Uzerindeki Etkisi

Soklarin etkisinin anlagilabilmesi i¢in arzi kaydiran faktoriin kaynagini izole ederek
ekonominin bu degisime tepkisine bakmak gerekmektedir. Bu sok, tarim tiriinleri
ciktisim1 azaltan kotii hava kosullari, petrol ambargosu ya da petrol fiyat artisi gibi

faktorlerdir.

Hammadde ya da enerji gibi toplam arz1 etkileyebilecek faktorlerin etkisi Sekil 5 ve 6
tizerinde goriilmektedir. Toplam arz1 etkileyen faktorlerde meydana gelecek azalmalar
iiretim fonksiyonunu da asag1 ¢ekmektedir. Is giicii ve sermaye veri iken bu durumda

daha az ¢ikt1 tiretilmektedir.

W
P g(N)
! R.f"(N)
i é \-'F:]‘_fl{‘,'\lrJ
(a) N:i . Ny N
y o
- s(vRE)
g i : ¥ |{ N K. E ]
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Eb:} Jh"r':- J'H\'r[: ,'."l'r

Sekil 5: Uretim Fonksiyonunda Degisim
Kaynak: (Branson, 1989:159).
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Sekil 5’te P* beklenen fiyat, g(N)is giicii arz fonksiyonu, f(N)is giicii talep

fonksiyonu, N isgiicii, K sermaye, E enerji olmak iizere, yukarida bahsedilen
hammadde ya da enerji girdisi gibi {retimi etkileyebilecek faktorlerin etkisi
goriilmektedir. Sekil 5 (a)’da emegin marjinal tirliintiniin diistiigli varsayildiginda, emek

talebi f (N) de diisiis gostermektedir.

Enerji arzinin (E) yer aldigi bir iiretim fonksiyonu su sekilde tanimlanmaktadir

(Branson, 1989:158):
y=AK*L/EV*7

Emegin marjinal tiriiniinde (MPL) herhangi bir degisiklik olmadigi varsayimi altinda

E’de gerceklesecek bir degisimin etkisini bulmak i¢in kismi katkili iiretim fonksiyonu

y = AK“L“ +bE kullanilabilmektedir.

Sekil 5 (b)’de baslangic noktalar1 P%ve P olmak iizere, enerji arzinda E° dan E' e

0 2 0
gerileme olmasi durumunda denge ¢ikti miktar1 Y ’dan Y ’ye diismektedir. Y ’dan

1
Y e diisiis, iiretim fonksiyonunda No diizeyindeki degisimden kaynaklanmaktadir.

Istihdam diizeyinin baslangic noktasi, daha az enerji girdisi ile daha az ¢ikti
. 2 1 . - . . .
iiretmektedir. Y ye diisiis (y ’den), denge istihdam diizeyini Po fiyat diizeyinde
Ny°dan N, ’ye diisiiren emek talebindeki (MPL) degisimden kaynaklanmaktadir.
Boylelikle arz egrisi, iiretim fonksiyonundaki degisim No (Yo = ¥;) ve istihdamdaki

N,(y, = Y,) degisimden dolay1, sekil 6°da goriildiigii gibi (P, Y,) dan (Py,Y,) "ye
kaymaktadir. Goriildigii tizere, emek talebindeki degisim (MPL) biiylik bir 6nem arz

etmektedir. Istihdam i¢in nihai ¢ikt: diizeyi buna bagh goziikmektedir.
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2 Yo
Sekil 6: Toplam Arz Egrisinde Degigim

Kaynak: (Branson, 1989:160)
Mevcut enerji girdisinde bir diisiis yasanmasi, arz egrisini sekil 5 ve 6’da gorildigi

lizere sola kaydirmaktadir. Bu durum (sekil 6 ve 7°de) Y, — Y, kadar bir talep fazlas:

olugmasina neden olmaktadir. Burada gézden kacirilmamasi gereken nokta, eksojen bir
sok, arz fazlasi (P’yi yukar1 itmesi) ya da talep fazlasi (P’yi asag1 ¢ekmesi) yarattiginda,
arz ve talep tarafindaki tepkilerin analizi, sokun basladigi yerden bagimsizdir. Sokun
nereden geldigi sekil 7°’de DD ve SS’nin nasil degistigini anlamamiza yardimci olmasi

agisindan énemlidir (Branson, 1989:160).

P

ol LU

Sekil 7: Toplam Arzda Yasanan Degisime Tepki

Kaynak: (Branson, 1989:160)
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Sekil 7°de kisa donemde P'<1 iken?, fiyatlarin P,’dan yeni dengeP,’e yiikselmesi,
sekil 8(a)’da denge istihdami N,’e yiikseltmistir. Emek arzindaki P;.g(N)’den

P .g(N)’ye degisim, talepte gerceklesen P,.f'(N)’den P,.f'(N)’ye degisimden

kiigiiktiir. Fiyat (P)artttikca yeni iiretim fonksiyonu Y(N;K,E) ve sekil 7°de Y, den

Y, e yeni arz egrisi S,S, ile ¢ikt1 arz1 da artmaktadir (Branson, 1989:161).

Talep tarafindan bakildiginda, fiyat diizeyinde P,’dan yeni denge P,’e gerceklesen bir

artig, talep edilen denge ciktiyr Y,’dan Y,’e diisiirmektedir. Genel durumda fiyatlar

genel diizeyinin yiikselmesi faizlerin ylikselmesine, faizlerin yiikselmesi yatirimlarin
azalmasina ve sonu¢ olarak gelirlerin azalmasi ve tiiketimin yavaslamasina neden

olacak bir siireci baglatabilmektedir (Branson, 1989:161).

MPL’deki (emek talebindeki degisim) degisimin dnemini anlamak i¢in istthdamin nihai
ciktistna bakmak faydali olacaktir. Sekil 7°de goriilecegi iizere denge ¢iktt miktari
diismektedir. Ancak istihdam ¢iktis1 i¢in durum ¢ok agik degildir. Talep fazlasini

eritmek i¢in fiyatlar yiikseldik¢e, arz tarafinda denge istihdam N, ’nin {izerine
cikmaktadir. Eger talep egrisi ¢ok dik olsaydi, gerekli fiyat (P) artigi, denge N ’yi
N, ’in {izerine tagiyabilirdi. Bir 6rnek vermek gerekirse sekil 8 (b)’de Y,, N, ’dan
daha yiiksek bir istthdam diizeyi saglamaktadir. Ancak yine de Y, ’in altindadir. Burdan

hareketle enerji arzinda meydana gelen bir azalma durumunda g¢iktinin distigiini
sOylemek dogrudur, ancak istihdam konusunda ayni netlik s6z konusu degildir. Burada
iki etki s6z konusudur. Ciktinin diismesi, faktdr-girdi oran1 veriyken, tiim girdilere olan
talebi azaltmaktadir. Bu durum gelir etkisine benzer bir etki yaratmaktadir. Elimizdeki
ornekte, enerji fiyatlarinin artisi ticretlerle iliskilidir ve igverenleri enerji yerine daha ¢ok
1§ giicii kullanmaya tesvik etmektedir. Bu yerine kullanmanin kolay oldugu durumda
(Sekil 5(a) ve sekil 8(a)) emek talebindeki degisimin azaligi diisiiktiir. Toplam talep
egrisinin ¢ok dik oldugu durumda, fiyat artis1 biiyiik ve ¢ikti azalist kiicliktiir. Bu

durumda yerine kullanma etkisi ¢ikt1 etkisine daha agir basmakta ve boylelikle istthdam

3 Bkz. Sayfa 47.
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artabilmektedir. Bir 6rnek durumu daha anlasilir hale getirebilir. Uretim fonksiyonunun
emek talebinde herhangi bir degisiklik olmadan kaydig1 varsayildiginda, sekil 8 (a)’da
denge istihdamin baslangic noktas1 “darbe etkisinden” etkilenmeyecektir. Ancak P asir1
talebi gidermek i¢in yiikseldik¢e, denge N yiikselecektir. Burada dikkat edilmesi
gereken nokta, ¢ikt1 i¢in sonuglarin agik ve net oldugu, ancak istihdam i¢in herhangi bir
tespit yapmadan Once iiretim fonksiyonuinun 6zelliginin ve talep egrisinin egiminin

bilinmesi gerekliligidir (Branson, 1989:161).

W
Prg(N)
Fy.g(N)
-7 P ; R.f°(N)
H E N E N 1 \
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HEE v N E
}54 _ ! /tl/: =T 1( ! ]
y ! /’/‘.’ [
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Sekil 8: Arz Yanli Tepkiler

Kaynak: (Branson, 1989:162)

Klasik durumda (uzun donemde arz egrisinin dik olmasi kabulii ile) enerji arzinin
azalmasinin yarattig1 darbe etkisi sebebiyle Sekil 9°da arz egrisi sola kaymaktadir. Sekil

5 ve 6’da goriildiigii iizere enerji arzindaki azalmanin meydana getirdigi darbe etkisi,
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denge istihdami N, ’ye ve ¢ikti arzim1 Y, ’ye kaydirmaktadir (sekil 9°da ayni sekilde
Y,’ye). Bu durum genel olarak sekil 9’da goriildiigii lizere asir1 talep agig1 (Y, — Y,
diizeyinde) yaratmaktadir. Asir1 talep acigina tepki olarak fiyatlar yiikselse de, p=14
iken, denge istihdam diizeyi ve arz yanli ¢iktt N,, Y, de kalmaktadir. Sekil 9°da dikey
arz egrisi S;S,’dan S,S,’e kaymustir. Klasik durumda darbe etkisi sonrasinda yasanan

arz sokuna yapilan ayarlamalarin hepsi talep tarafindan gelmektedir. Talep edilen denge

ciktr ise Y, ye kaymistir (Branson, 1989:163).

P

Sekil 9: Klasik Durumda Arz ve Talep

Kaynak: (Branson, 1989:163)

Uzun donemde bakildiginda arz yanl bir sokun yarattigi darbe etkisi, sokun ardindan
gerceklesen fiyat hareketleriyle kismen giderilebilmektedir (Branson, 1989:163). Fiyat
hareketleri s6z konusu oldugunda ise, iki g¢esit fiyat belirleyici unsur olarak karsimiza

cikmaktadir. Bunlar cari fiyat ve beklenen fiyatlardir.

Beklenen fiyatlar ve cari fiyatlar arasindaki iliski su sekilde ifade edilmektedir:
Pe=p(P); 0<p'<l

Denklemde yer alan P°®’nin degeri P’ye baglidir. p fonksiyonun egimi 1 ile 0

arasinda bir deger almaktadir. P'=0, cari fiyat diizeyinde bir degisim oldugunda

beklenen fiyat diizeyinde herhangi bir ayarlamanin olmadigi durumu tanimlamaktadir.

4 Bkz. sayfa 49.

52



Bu durum aym zamanda ekonomi literatiiriinde “para illiizyonu” olarak

adlandirilmaktadir. P hareket ederken P°® sabittir ve emek arz1 fonksiyonu yalnizca
parasal ticret diizeyine (W ) baglidir. Bu durum literatiirde ekstrem Keynesyen durum

olarak da bilinmektedir. Para illiizyonu varsayimi, toplam arzda c¢ok kisa vade

hareketlerde, is giiciiniin yeni fiyat bilgisini P°’ye ayarlayamayacak kadar az siiresinin

oldugu zamanlarda gergeklesebilir (Branson, 1989:128).

p'=1 oldugunda beklentileri tam olarak ayarlanabildigi bir durum ortaya ¢ikmaktadur.
Bu durum literatiirde “miikemmel ©Ongorii” olarak bilinmekte ve “klasik durumu

yansitmaktadir. Bu noktada P®, P ’deki degisimlere uyum saglamakta ve is giicii arzi
yalnizca gergek ilicret oranina bagli bulunmaktadir. Mitkkemmel 6ngérii varsayimi, is
giiciiniin P ’deki degisiklere uyum saglayabilecek kadar zamaninin oldugu uzun dénem

hareketlerde ortaya ¢ikmaktadir (Branson, 1989:128).
1.5.1.3. Petrol Fiyat Artislarinin Yarattig1 Gelir Transferi ve Toplam Talep Etkisi

Petrol ihracati, petrol ithal eden iilkeden, petrol ihra¢ eden iilkeye dogru alim giicliniin
el degistirmesiyle sonuglanmaktadir. Petrol ithal eden iilkede alim giiciiniin diismesiyle,
tilkketici talebi de diisiise gecmektedir. Petrol ihra¢ eden iilkede ise tiiketici talebi
yiikselmeye baslamaktadir. Tarihsel tecriibe, petrol ihra¢ eden iilkede meydana gelen
tiketici talebi artisinin, petrol ithal eden iilkede meydana gelen tiiketici talebi
azalisindan daha az oldugunu gostermektedir. Toplama bakildiginda, diinya genelinde,
petrol ithal eden iilkelerde liretilen mal ve hizmetlere olan tiiketici talebi azalirken,
toplam tasarruf arzi artmaktadir. Artan tasarruf arzi reel faizler iizerinde agag1 yonlii bir
baski meydana getirmektedir. Diinya genelinde reel faizlerin asag1 yonde baskilanmasi,
petrol ithal eden tilkelerde, yatirimlar: canlandirmakta, azalan tiiketimi dengelemekte ve

toplam tiiketimin degismeden kalmasini saglamaktadir (Brown ve Yiicel, 2002:195).

Fiyatlarin asagi dogru yapiskan oldugu durumda, petrol ithal eden iilkelerde iiretilen
mal ve hizmetlerin azalan tiiketimi, GSYIH biiyiimesini daha da yavaslatacaktir. Azalan
tiketim harcamalar1 yeni bir denge noktasi olusturmak igin daha diisiik bir fiyat
diizeyine ihtiya¢ duyacaktir. Fiyat diizeyi istenilen seviyelere diigmezse eger, tliketim
harcamalari, yatirnmlardaki artistan daha fazla diisecektir. Bu siirecin sonucunda toplam

talep diisecek, tiim diinyada ekonomik biiylime yavaslayacaktir. Petrol ithalatgis1 lilkede
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dengenin yeniden saglanmasi i¢in fiyat disiisleri gerekli degil ise, para ve/veya maliye
politikalart kullanilarak talep yeniden canlandirilabilir (Brown ve Yiicel, 2002:195-
196).

1.5.1.4. Petrol Fiyat Artislarimin Yarattig1 Reel Denge Etkisi

Uretim kosullar1 ve fonksiyonunda aniden gergeklesen degisimlerin tanimlanmasinda
kullanilan sok kavraminin iki ¢esidi bulunmaktadir. Olumlu ve olumsuz soklar. Olumlu
soklara teknolojideki gelismeler ve bu gelismelerin beraberinde getirdigi tiretim artisi,
dogal kosullarin beklentilerin iizerinde gerceklesmesi ve drnegin 1986’da oldugu gibi
petrol fiyatlarinda yasanan gerilemenin getirdigi ilgili emtialarin fiyatlarinda meydana
gelen gerileme 6rnek olarak gosterilmektedir. Olumsuz dogal kosullar, doga felaketleri,
politik/siyasi ¢alkantilar ya da petrol soklar1 gibi durumlar ise olumsuz arz goklarini

tanimlamakta kullanilmaktadir.

Daha ¢ok olumsuz etkileri incelenen arz soklari, iiretim olanaklarinda gegici ve kalict

etkiler yaratmaktadir. Bu etkilere gore iiretim fonksiyonu da degisim gostermektedir.

Y
A

Sekil 10: Uretim Fonksiyonu

Kaynak: (Barro, 1990:114).

Olumsuz arz soklar iiretim fonksiyonunda meydana getirdigi degisikligin yaninda,
emek giicli diizeyi veriyken, liretim miktarlarinda da azalmaya sebep olmaktadir. Tiim
bu negatif degisimler siiresine baglh olarak refah diizeyini de olumsuz etkilemektedir.

Kisa donemde incelendiginde, arz sokunun mevcut refah diizeyine etkisi kisith

54



kalmaktadir. Kisith etki, tiiketici talebinin tepkisinin de diisiik kalmasia neden
olmaktadir. Tiiketici talep etkisinin kisitli kalmasi, gergeklesen arz sokunun toplam
arzda meydana getirdigi net azalisin, toplam talepte meydana gelecek azalistan daha
daha biiyiik olmasina ve baslangi¢ faiz oraninda emtialar i¢in bir talep fazlas1 meydana
gelmesine sebep olmaktadir. Bu durum, mevcut faiz orami {izerinden tasarruflarin
azalmasit ve bor¢lanmanin artmasina neden olmaktadir. Barro’ya gore tiiketicilerin
tiketimi azaltmak yerine tasarruflarini azaltmasi ve borg¢lanmayi tercih etmesinin
sebebi, mevcut iretim fonksiyonunda meydana gelen kotilesmeyi gegici olarak
algilamalaridir. Piyasadaki aktorler, tasarruflarin son smira ulasmasi nedeniyle artik
daha fazla tasarruf azaltamaz ve borglanmay1 arttiramaz duruma gelmislerdir. Bu
noktada faiz, emtia piyasasinda yeni bir denge noktasi olusana kadar degisimi

sirdiirecektir (Barro, 1990:115).
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Sekil 11: Emtia Piyasalarinda Arz Sokunun Yarattig1 Etki
Kaynak: (Barro, 1990:114).

Yeni durumda olusacak faiz orani, baglangi¢ faiz orani lizerinde olacag: icin, piyasadaki
aktorlerin negatif tasarruf tedbirlerini tersine cevirecektir. Uretim miktarindaki azalis ve
faiz oranindaki artisa bagl olmak sartiyla, yasanan arz sokunun fiyat diizeyi tizerindeki
etkisi para talebinde bir diisiis meydana getirecektir. Para arzinin sabit oldugu
varsayildiginda, para arziyla para talebinin esitlendii yeni nokta, baglangi¢ fiyat

diizeyinin stiinde ger¢eklesmektedir (Barro, 1990:115).
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Sekil 12: Fiyat Diizeyinin Arz Sokuna Tepkisi
Kaynak: (Barro, 1990:117).

Petrol soklarinin etkileri de piyasada benzer sekilde ger¢eklesmektedir. Ancak dikkat
edilmesi gereken noktalar, petroliin en temel iiretim girdilerinden biri olmasi ve bu
ozelligine bagl olarak nisbi fiyatinin yiiksekligi durumunda diger mallarin iiretimini
caydirmasidir. Bir digeri ise, petroliin nisbi fiyatinin yiiksek olmasi durumunda, petrol
ithal eden iilkelerin 6demelerinin artmasi ve artan 6demelerin tiiketim i¢in daha diisiik

bir gelir birakmasidir.

Arz sokunun yukarida bahsedildigi gibi tiretim fonksiyonu iizerinde gegici etkileri
yaninda kalici etkileri de bulunmaktadir. Kalici etkileri gerceklestiginde yeni denge
noktasinda emtia arz ve talebi, baslangic ve yeni faiz orani esitlenmekte, liretim ve

tuketim azalmaktadir.
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Sekil 13: Uretim Fonksiyonunda Meydana Gelen Kalic1 Degisimin Emtia Piyasasina Etkisi

Kaynak: (Barro, 1990:121).

1.5.1.5. Petrol Fiyatlarinda Meydana Gelen Degisimlerin Mali Etkileri

Dis kaynakli soklar (petrol soku gibi), tilkelerin mali durumlarini iyilestirebildikleri gibi
bozabilmektedir de. Ozellikle gelismekte olan ve az gelismis iilkelerde soklarin etkisi,
endistrilesmis tilkelere gore daha derin hissedilmektedir. Ciinkii bu iilkelerde soklarin
etkilerini giderme kabiliyeti, endiistrilesmis iilkelere gore daha zayiftir (Tanzi, 1986:89).
Endiistrilesmis {ilkelerde ise, mali sektor dis sektorlerle yakindan iligki igerisinde
olmadigindan, karsilasilan dis soklar, gelirleri ve ekonomik aktiviteyi, mali
degiskenlerin kendisinden daha ¢ok etkilemektedir. Bu nedenle mali degiskenlerde
gozlemlenen degisiklikler, genelde izlenen politikalarla iliskilendirilir. Ornegin, 1974°te
petrol fiyatlarinda yasanan artig, endiistrilesmis iilkelerde reel gelirleri azaltmistir.
Hiikiimetler bu azaliga, ihtiyar1 maliye politikas1 uygulamalartyla, kamu harcamalarini

arttirarak, hane halkina gelir transferi yaparak tepki vermislerdir (Tanzi, 1986:89).

Gelismekte olan iilkelerden, ozellikle nispeten biiyiik dis sektorlere sahip olanlar, dis
soklara kars1 daha savunmasizdir. Diinya ticaretinde meydana gelen dengesizlikler ve
bundan kaynakli ihracat gelirlerinde azalis dolayisiyla, dis soklardan daha c¢ok
etkilenmektedirler. Bunun en 6nemli sebeplerinden biri, dis soklara maruz kalan simirlt
sayida ticari mala dayanan zayif vergi sistemidir. Ihrcat gelirlerinde meydana gelen
azalmalar, ihracattan elde edilen vergi gelirlerinde ve dolayli olarak ihracattan beslenen

ekonomik aktivitelerden elde edilen gelirleri de azaltmaktadir. Ithalat baskisi da, dis
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ticaret dengesizliklerine yol agarak, ithalat ve harcama vergilerinden elde edilen

gelirlerin azalmasina yol agmaktadir (Chu, 1988:28).

Birgok gelismis iilkeden farkli olarak gelismekte olan iilkelerde, dis soklara miidahale
icin daha az enstriiman bulunmaktadir. Yine bir¢ogunda yeterince gelismis finansal
piyasalar olusmadigindan, agiklarini sinirh finansal piyasalardan karsilamak durumunda
kalmaktadirlar. Bu sebepten gelismekte olan iilkeler i¢in 6nemli Ol¢lide dis kosullara
bagli olan gelir dongiileriyle hiikiimet harcamalarinin yonetilmesi 6nem arz etmektedir.
Kisa vadede, dar gelir taban1 ve sinirli maliye politikas1 araglarina sahip olmalari
dolayistyla, mali otoritelerin, harcamalar1 dengelemek ve mali dengede istikrarsizlik
yaratmay1 géze almak ya da harcamalar1 gelir dongiileriyle ayarlayarak mali dengeyi
saglamak diginda fazla segenegi bulunmamaktadir. Tiim bu zorluklarin yaninda gelir
dalgalanmalarinin ve dis finansmanin zamanlamasma iligkin belirsizlikler stabil ve

dengeli bir mali planlamay1 zorlagtirmaktadir (Chu, 1988:28).

Gelismekte olan {ilkelerde, gelismis iilkelerin aksine dis soklarin mali degiskenler
tizerindeki etkilerine verilen tepkiler daha dogrudan (otomatik stabilizatorler kanaliyla)
olmaktadir. Haliyle mali degiskenlerde meydana gelen degisiklikleri tamamen politika
degisiklikleriyle iligskilendirmek dogru olmaz. Bu iilkelerde mali verilerdeki
degisikliklerin otomatik stabilizatorlerin etkilerini mi, yoksa gercek politika tepkilerini
mi yansittiklarini tespit etmek zordur. Bu zorlugu yaratan ise, biit¢e ile dis sektorler

arasindaki siki iliskidir. Bu iliski su sekilde tanimlanmaktadir (Tanzi, 1986:89):

e Toplam vergi gelirleri i¢erisinde dis ticaret vergilerinin yiiksek orani
e Ithallattan yiiksek oranda yerel satis vergileri alinmasi

e Maden iiriinleri ihracati tizerindeki vergi gelirine yiiksek bagimlilik
e Kamu kesiminin dis bor¢ ve hibelere bagimlilig:

e Yiiksek kamu kesimi borg¢ orani

e Baz yerel fiyatlan diinya fiyatlarindan izole etme ¢abalari.

Benzer bir baglant1 harcama tarafinda da goriilmektedir. Vergilerle tahsis edilen kamu
harcamalari, vergi gelirleri diistiigiinde azalma egilimi gosterir. Bir¢ok siibvansiyonun
biiytlikliigii de ithal edilen mallarin uluslararasi fiyatiyla yerel fiyati arasindaki farka

baglidir. Uluslararasi fiyatlar ya da doviz kurlan yiikseldiginde, siibvansiyon miktari ve
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bununla birlikte biitce aciklar1 da artar. Bor¢ ya da hibe ile yiiriitiilen projelerin
finansmaninin da, dis soklardan ¢ok hizli bigcimde negatif yonde etkilendigi
bilinmektedir (Tanzi, 1986:89-90). Yatirim harcamalarinin gelir getirici etkilerinin uzun
vadeye yayildig1 diisiiniildiigiinde, azalan kamu kaynaklarinin kisa vadede ortaya ¢ikan
problem ic¢in kullanilmasi gerekmektedir. Bu durumda ozellikle biiyiik finansman
gerektiren yatirnm harcamalarin kisilmasinda/Gtelenmesinde fayda bulunmaktadir.
Yatirim harcamalarindan ¢ekilen kaynaklarin cari harcamalara ve transfer harcamalarina
yonlendirilmesi dis soklarin ekonomi iizerindeki etkilerinin giderilmesi i¢in onem arz
etmektedir. Devletin piyasadan mal ve hizmet talep etmesi olarak bilinen cari
harcamalarin bu donemlerde arttirilmasi, dis sokun etkisiyle daralan piyasalarda ek talep
yaratarak, daralmanin yavaslatilmasi hatta harcaminin biyiikliigiine gore giderilmesinde
dahi kullanilabilir. Bunun yaninda dis sokun etkisiyle piyasada daralan talebin
canlandirilmasi i¢in transfer harcamalar1 da devreye sokulmalidir. Devletin karsiliginda
herhangi bir mal ya da hizmet talep etmedigi ve karsiliksiz olarak yaptigi hibe ve
O0demeler olarak bilinen transfer harcamalarinin bu donemde arttirilmasi, 6zellikle
marjinal harcama egilimleri yiliksek olan gruplar hedef alindiginda, piyasada meydana

gelen talep daralmasiin giderilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

Kamu harcama tercihlerinin dis sokun etkisiyle bozulan ekonomik dengelerin
diizeltilmesinde anilan sekillerde diizenlenmesinin bazi agmazlar1 da bulunmaktadir.
Yatirim harcamalarinin dis sokun ekonomi iizerindeki etkilerinin giderilmesi amaciyla
azaltilmasi/ertlenenmesi, O0zellikle biiylik yatirim harcamalarinin genelde dis kaynakh
finansman ile gerceklestirilmesi dolayisiyla biitce iizerinde, yatirim i¢in saglanan
kaynagin geri ddeme kosullarima dogrudan bagl olarak etki etmektedir. Saglanan
finansmanin geri 6demesi uzun vadeye yayilmis ve biitce tlizerindeki faiz yilikii makul
ise bu kaynaktan vazgecilmesi zaruri degildir. Ancak nispeten kisa vadeli ve faiz yiiki
yiiksek projeler ertelenmeli, hatta miimkiinse bu kaynaklar diger harcama alanlarina
kaydirilmalidir. Bunun yaninda dis kaynakli sokun yarattigi ekonomik dengesizligin
giderilmesinde cari harcamalar1 ve transfer harcamalarini, bu harcamalar1 arttirmak
suretiyle kullanmak, hali hazirda azalan vergi gelirlerinin yarattig1 kaynak sikintisini1 da
beraberinde getirecektir. Azalan kamu gelirlerinin yerini, kamu harcamalarinin
arttirtlabilmesi igin bor¢glanma almak durumundadir. Kamunun daha fazla harcama

yapabilmek icin bor¢lanmasini arttirmasinin bor¢lanma kaynagina gore farkl etkileri
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ortaya ¢ikacaktir. Kamu kesimi, ihtiya¢ duydugu ek kaynagi i¢ piyasadan borglanmak
suretiyle saglamaya calistig1 taktirde, i¢ bor¢ piyasasinin nispeten kiigiik hacmi
dolayisiyla piyasa borglanma faizlerini yliikselterek, hem daha yiiksek faizle
bor¢lanmaya devam etmekte hem de piyasadan bor¢lanmak isteyen diger aktorleri
piyasa digina iterek diglama etkisi yaratmaya baslamaktadir. Diglama etkisi, yatirimlarin
yavaglamasina, isttihdamin azalmasina ve akabinde toplam talebin zayiflamasina yol
agmaktadir. Bu durumda dis sokun getirdigi ekonomik sorunlarin ¢ozliimii ig¢in

uygulanan yontemin yeni ve daha derin sorunlara yol agmasi miimkiin olabilmektedir.

Kamu kesimi ihtiya¢ duydugu ek kaynagi dis piyasalardan temin etmek istediginde, dis
kaynakli soka kars1 alinan ilk dnlemin sikilasan para politikasi oldugu diisiiniildiigiinde,
diinya genelinde yiikselen faizler dolayisiyla kamu kesimi, eskiye nazaran daha yiiksek
faizle bor¢lanmaya gitmek durumunda kalabilmektedir. Bu durumda biit¢e iizerindeki
faiz yiikiinde ekstra artiglar meydana gelebilir, dis sokun yarattig1 kirilganliklar dis
piyasalardan bor¢lanmayi, artan riskler dolayisiyla, zorlastirabilmektedir. Tiim bu
etkenler g6z Oniinde bulundurularak, bor¢glanmanin optimal bir birlesimi ve dis sokun

etkilerinin giderilmesinde uygun harcama kompozisyonu olusturulmalidir.

1.5.2. Petrol Fiyatlarnmn Olumsuz Etkilerinin Giderilmesinde Maliye ve Para

Politikalarinin Etkinligi
1.5.2.1. Maliye Politikalarimin Etkinligi

D1s soklara karsi tedbirlerin neler olacag iilkeden iilkeye degismektedir. Bu konuyla
ilgili tiim {ilkelerde karsilagilan, ancak az gelismis iilkelerde daha biiyiik 6nem tasiyan
bazi sorunlar vardir. Bunlarin ilki, dogru politikanin segilmesi konusundaki kafa
karigikligidir. Politikacilar sorunlarin ¢oziimii konusunda birbiriyle celisen tavsiyeler
alabilir. Sorunlarin ikincisi, politikacilar tarafindan secilen yontemlerin, uygulayicilar
tarafindan tam olarak yerine getirilememisidir. Ugiinciisii, dogru politikanin segilmesi
icin gerekli verilerin var olmamasi, yayinlanmamasi ya da yayinlansa bile ge¢ ve hatali
yaymlanmasidir. Dordiinciisii, politika araglarinda yapilan degisikliklerin, politika
yapicilarin kontroliinde olmayan sebeplerden dolayr ya da bizatihi uygulayicilarin
kendisi sebebiyle etkisiz kilinmasidir. Besincisi, yetkililerin, ekonomistler tarafindan

uygun goriilen yontemlere sicak bakmamasi ve bu yontemleri kabul edilemez
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bulmasidir. Endiistrilesmis iilkelerde benzer sorunlarin olmamasi/daha az olmasi
sebebiyle dis soklara karsi alinacak onlemler farklilik gdstermektedir. Benzer sekilde
dis soklar yalnizca mali dengesizlikleri degil, dis dengesizlikleri de biiylitecek bir etki
yapmaktadir. Politikacilar bu gibi durumlarda i¢ ve dis dengelerin birbirleriyle celisen

ciktilar1 arasinda se¢im yapmak zorunda kalmaktadir (Tanzi, 1986:90).

Ihracat gelirlerinde ve toplam talepte yiikselis olan dénemlerde, hiikiimetler maliye
politikasini, toplam talebi azaltabilmek i¢in harcamalarin biiyiimesini engellemek ya da
vergi oranlarint arttirmak suretiyle kullanmaktadir. Bu yaklasim sonucunda mali
dengede iyilesme ve hiikiimet borcunda azalma meydana gelmekte ve hem yerli hem de
yabanci kaynaklarin birikmesi miimkiin olmaktadir. Bu durum her ne kadar makro
ekonomik agidan arzu edilir olsa da, bu programa uyum saglama, hiikiimetin gelirlerin
arttig1 bu donemde hizmetlerini de genis 6lgiide arttirmamasi durumunda ortaya ¢ikacak
siyasi ve sosyal baskilara direnme yetenegine baglidir. Baskinin halk tarafindan ihracat
gelirlerinde meydana gelen artisin uzun siireli olarak algilamasi durumunda daha yogun
olacagi disiiniilmektedir. Bu konudaki deneyimler, ticaret dongiisiiniin genisleme
asamasinda gelirdeki bir artisin, paradoksal olarak, artan harcamalara yonelik talepler

kontrol altina alinamiyorsa mali dengesizligin kaynagi olabilecegini gostermektedir

(Chu, 1988:29).

Kamu gelirlerini azaltan dis soklarla karsilasildiginda, iilkeler azalan kamu gelirlerini
kisa donemde eski seviyesine getiremezler (Tanzi, 1986:90). Fiyatlarda gerilemeye
sebep olan negatif dis soklar hem dis hem de mali sektorlerdeki dengesizligi arttirir
(Chu, 1988:29). Dis ticaretten elde edilen gelirler azaldiginda, aradaki acik, gelir
vergilerini ya da yurt iginde tiretilen mal ve hizmetlerden alinan vergileri arttirarak telafi
edilmeye calisilir. Gelir vergileri arttirilsa dahi, bundan elde edilecek gelirlerin
toplanmasi zaman alir ve kapsamlar1 sinirhdir (Tanzi, 1986:90). Vergi idarelerindeki
zayiflik nedeniyle, bir¢ok gelismekte olan iilkede yliksek vergi oranlarinin uygulanmasi
zorlasmakta ve ihracat {izerindeki vergi oranlariin arttirilmasi, bu sektorlerin dig
soklarla karsilastiginda vergi kacakc¢iligna yonelmesine sebep olabilmektedir. Ayrica
yiiksek vergi oranlari, basarili bir sekilde yonetilse bile, ihracat vergileri uygulandiginda
ya da ihracat sanayileri i¢in ithal girdilere ithalat vergileri uygulandiginda, dolayl

olarak ekonominin dis rekabet giiclinii zayiflatir (Chu, 1988:29). Bu nedenlerden otiirii
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hiikiimetler, gelirlerini arttirmak i¢in enflasyon vergileri, tiikketim vergileri ve borglanma

yollarini tercih etmektedir (Tanzi, 1986:90).

Endiistrilesmis {ilkelerde hiikiimetler gelir kaynaklar1 {izerinde biiylik kontrol giicline
sahiptir. D1g kaynak ihtiyac1 gelismekte ve az gelismis lilkere oranla ¢ok daha azdir ve
benzer sekilde i¢ kaynak ihtiyaglarini da enflasyona yol agmayacak yollardan (bono
veya tahvil satarak) giderebilirler. Gelismekte olan {ilkelerde ise politika alan1 daha dar
ve yukarida sayilan bazi nedenlerden dolay1 sinirhidir. Enflasyonist olmayan yollardan
ve vergi dis1 gelir kaynaklarindan gelir elde etme kabiliyetleri sinirhidir. Bu yiizden, eger
dis ve i¢ bor¢lanma imkanlar tiiketilmisse, kamu harcamalar1 da daha fazla arttirilamaz.
Bu noktadan sonra eger kamu harcamalar1 arttirilmaya devam edilirse bunun para
basilarak yapilmasi gerekir ki, bu da enflasyonu getirir. Artan enflasyon, vergi
gelirlerini asindirarak reel gelirlerin azalmasina sebep olur. Bu durumda ger¢ek kamu
harcamalarinda azalis kag¢inilmazdir. Dis bor¢lanma kuruluslarinin bor¢ verme
konusundaki isteksizlikleri de bu azalisi destekler. Bunun yaninda bu kurumlardan
bor¢lanildiginda da biitcede, bu borglarin servisi yapildiginda, biitgeden diger

harcamalara ayrilan kisimlar kisitlanir (Tanzi, 1986:91).

D1s soklarla karsilasan {ilkeler i¢in en gergekci ¢oziim yolu kamu harcamalarinm
azaltmak gibi goziikmektedir. Ancak kisa vadede politik sebeplerden kamu
harcamalarin1 kismak kolay degildir. Bu durumda harcama kompozisyonunda sermaye
harcamalarina dogru bir degisim yapilabilir. Verimsiz yatirimlar elendiginde bu degisim
olumlu sonuglar verebilir (Tanzi, 1986:91). Bunun yaninda kamu harcamalarini
kismanin bazi maliyetleri vardir. Faiz harcamalar1 gibi bazi harcamalart kismak
miimkiin degildir. Biiylik insaat projelerini durdurmanin ya da ertelemenin ekonomik,
gida siibvansiyonlarin1 azaltmanin sosyal maliyetleri bulunmaktadir. Bunlarin yaninda
dogru politikanin tespiti ve uygulanmasi da ayr1 sorunlar olusturmaktadir. Teoride kalici
soklar1 tansimlamak kolay olsa da gercek hayatta tespit etmek zor, tahmin etmek daha da
zordur. Soka verilen politika tepkileri, bir sokun ne kadar ¢abuk tersine donmesiyle
ilgili beklentiye baglidir. Bir sokun hizla tersine ¢evrilmesi bekleniyorsa, dengesizligi
finanse etmek i¢in yogun siyasi ve sosyal baski olacaktir. Diger bir problem de
politikanin formiile edilmesi ve uygulanmasi i¢in gereken zamandir. Mali ayarlamalarin

sosyal secimleri icermesi dolayisiyla, yapilacak sosyal se¢imler iizerinde hem siyasi
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hem de sosyal uzlasi gerektirmektedir. Belirsizlikler fikir birligine varmayi
zorlagtirirken, sorunun tanimlanmasi ve politika Onlemlerinin formiile edilip

uygulanmasi arasindaki gecikmeyi uzatmaktadir (Chu, 1988:30).

Uzun vadede, bu tip soklarla karsilasan ilkeler gelir kaynaklarini ¢esitlendirmeli ve
yerel finansal piyasalarini kalkindirmalhidir. Cesitlendirilmis politika enstiirmanlar1 mali
ayarlamalarin basariya ulagmasina yardimer olabilir. Yetkililer prensip olarak, uzun
vadede biitce dengesini koruyarak, dalgalanan gelir dongiileri aracilifiyla harcamalari
dengelemeye calisabilir. Bu sekilde mali dengede meydana gelen dalgalanamalarla
gelirlerde meydana gelen dalgalanmalar senkronize edilir. Hiikiimetler bu yolla gelirler
yiikseldiginde kaynak biriktirebilirken, gelirler diistiiglinde bu kaynaklar1 kullanabilir.
Bu politikanin izlenebilmesi, énemli Ol¢lide artan gelirler doneminde harcamalardaki
artisa yonelik siyasi baskiya kars1 koyacak mali disiplinin giiciine ve dalgalanan ticari
fiyatlarin yarattig1 belirsizlikler karsisinda, uzun vadeli mali dengesizligi sifirda tutmak
icin dogru harcama yollarin1 belirleyebilmeye baglidir. Mali dengeyi sifirda tutmak i¢in
harcamalar da politika enstriimani olarak kullanilabilmektedir. Bu politikanin basarisi
da, hiikiimetin, bir¢cok hiikiimetin yapamadigini yapip, gelirlerin azaldigi dénemlerde
harcamalarda etkili kisintilara gidebilme yetenegine baghdir. Burada da belirsizlikler,
bu tiir politikalari uygulamak igin bir zorluk olarak varligimni siirdiirmektedir (Chu,
1988:30).

Dis soklarla karsilagilmasi durumunda yukarida anlatilan iradi politikalarin yaninda
otomatik stabilizatorler de kullanilmaktadir. Otomatik stabilizatorlerin ¢alisma prensibi

ise soyle tarif edilebilir:

Talep daralmasinin yasandigi donemlerde devlet, tarim drinlerinin bir kismini
ureticiden satin almaktadir. Bu yolla, hem tarim {irlinlerinin fiyatinin asir1 diismesini
engellemis hem de iireticilere sagladig gelir ile de genisletici bir etki yaratmis
olmaktadir. Devlet, destekleme alimi yerine siibvansiyon uygulamasina da
gidebilmektedir. Fiyatlarin istenmeyen seviyelere inmesi dolayisiyla aradaki fiyat farki
devlet tarafindan karsilanmak suretiyle ireticiler desteklenmektedir. Bunun yanindan
doga kosullarinin tahmin edilemez olmasi1 dolayisiyla, tarim destekleme politikalari,
konjonktiire gore diizenleme yapildig1 i¢in otomatik istikrarlandirici olmasinin yaninda,

daha ¢ok iradi politikalarla uygulanmaktadir (Pinar, 2013:58-60).

63



Daralma donemlerinde issizligin yiikselmesi muhtemeldir. Bu donemlerde issizlik
sigortas1 0demelerinde artis meydana gelmekte ve daralmanin etkileri, issizlik sigortasi
O0demeleri vasitasiyla bir miktar dengelenmektedir. Bu dengelenme harcanabilir gelire

(YY) yapilan katki ile saglanmaktadir (Pinar, 2013:59):
YO=Y-T+TR

Harcanabilir gelirin vergi (T) ile azalmasi sonrasinda, issizlik sigortas1 6demeleri gibi
transfler (TR) yoluyla harcanabilir gelir arttirilarak, harcanabilir gelirin bir fonksiyonu

olan tiiketim arttirilarak ekonomik daralmanin etkileri zayiflatilabilmektedir.

Vergilerin otomatik istikrarlandiricilik fonksiyonu ise daha farkli sekilde islemektedir.
Harcama biitcesi belirlenirken vergi gelirleri de tahmin yonetimiyle belirlenmektedir.
Ancak harcamalarin tespit edilmesi siyasal karar alma siireci igerisinde daha kolaydir.
Ciinkii vergi gelirlerinin, gelir vergisinin biiylimeye ve dolayli vergilerin dogrudan
talebe bagimli olmast ve bunlardan 6nemli Slgiide etkilenmeleri gibi, igsel ozellikleri
bulunmaktadir. Bu igsel 6zelliklerinin yaninda, daha dnce de belirtildigi gibi, vergilerin
otomatik istikrarlandiricilarinin islevsel olabilmesi i¢in, esnek bir vergi sistemine de
ihtiya¢ duyulmaktadir. Esnek bir vergi sistemi, gelir azalirken elde edilen vergi
hasilatinin  daha ¢ok azalmasmma olanak saglayarak, daralmanin etkilerini

zayiflatabilmektedir (Pinar, 2013:62).
Vergi esnekligi su yolla hesaplanmaktadir (Pinar, 2013:62):

CATIT

£=
AY 1Y

Denklemde ¢, esnekligi, T, vergi hasilatini, Y ise milli geliri gostermektedir. ¢ >1
oldugu durumlarda vergi sisteminin esnek oldugu sdylenebilmektedir. Denklemden
hareketle, & ’nin %1,5 oldugu kabul edildiginde, gelirde meydana gelen %1°lik azalis,
vergi gelirlerini %1,5 oraninda azaltarak, daralmanin etkilerini zayiflatabilmektedir

(Pinar, 2013:62).

Rodrik (1998), maliye politikalarmin etkinligi konusunda, kamu harcamalarini dis
soklara karst bir “sigorta” olarak tanimlamistir. Kamu harcamalarinin bu “sigorta”

islevi, yukarida nasil isledigi anlatilan otomatik stabilizatorler ile ilgilidir. Diger tiim
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degiskenler sabitken, kamu harcamalarinin artmasi otomatik stabilizatdrlerin giicliniin
artmasina yol agmaktadir. Bu noktada ihtiyar1 maliye politikalarinin digsal degisken
niteligi sebebiyle kamu kesiminin biiyiikliigii ya da ekonomik ¢ikt1 diizeyinde tezahiir
eden degisimlerden etkilenmesi miimkiin goéziikmemektedir. Kamu kesiminin gorece
daha kiiciik oldugu tlkelerde kamu harcamalarinin sigorta islevi gormesi de
zorlagmaktadir. Hatta kamu kesimi gdrece biiyiik olsa dahi, ihracati petrol, dogalgaz,
maden gibi siirli sayida tirline bagli olan ve ihrag {iriin ve pazarlarini gesitlendiremeyen
iilkeler de, dis soklardan etkilenmekten kagamamaktadir. Bunun yaninda dis soklarin
etkileri, lilkelerin disa agiklik/dig diinya ile entegrasyon diizeyleri ile de dogrudan

ilgilidir (Sen ve Kaya, 2018:31).

2008 yilinda yasanan kiiresel kriz, her ne kadar bir petrol krizi olmasa da kamu kesimi
biiylikliigiiniin, tlkelerin dis soklara dayanikliliga etkisi bakimindan ilging veriler
sunmustur. Krizin sonrasinda yasanan global resesyon iilkeler arasinda dikkat ¢ekici bir
farklilik meydana getirmistir. Kamu harcamalarinin paymm GSYH’nin %18-20’si
civarinda olan Meksika, Hong Kong, Tayvan (Cin) gibi lilkelerde krizin zirve noktasi
olan dénemde (2008:C3-2009:C2) GSYH’deki diisiisler %10 civarinda ger¢eklesirken,
kamu harcamalarimin paymin GSYH’nin %40-50’lerine vardigi Norveg, Fransa gibi
tilkelerde GSYH’deki diistisler %1-2 diizeylerinde kalmistir (Mohanty ve Zampolli,
2009:55).

1.5.2.2. Para Politikalarinin Etkinligi ve Parasal Aktarim Mekanizmasi

Para politikalarinin petrol soklar1 gibi dig kaynakli soklarin varliginda ne kadar etkili
olabildigi konusu, {lzerinde c¢okca tartismanin bulundugu bir konudur. Bazi
ekonomistler para politikalar ile dis soklara miidahale etmenin mevcut durumu daha da
karigtirarak ¢oziilmesi zor problemlere yol agacagimi iddia ederken, bazilari da para
politikalariin, petrol fiyatlarmin etkilerinin anlasilmasinda yeni bir pencere olarak
gormektedir. Ancak bu tartigmanin oncesinde para politikalarinin makro degiskenlere
hangi yollardan etki ettigini agiklayan parasal aktarim mekanizmasindan bahsetmekte

fayda vardir.

Merkez Bankalarimin uyguladiklar1 para politikalarinin etkileri, ekonomik aktivite

acisindan bakildiginda, arzdan ziyade talep iizerinde daha agik sekilde goriilmektedir.
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Bu politikalar uzun vadede fiyatlar genel diizeyi lizerinde net belirleyici iken, talep ve
cikt1 aciginda kisa donemde meydana gelen dalgalanmalar iizerinde de etkin rol
oynamaktadir. Parasal aktarim mekanizmasinin ii¢ asamasi bulunmaktadir. Birinci
asamada, para politikalarinda meydana gelen degisikliklerin faiz oranlari, varlik
fiyatlari, doviz kuru ve beklentilere aktarimi tespit edilmektedir. Ikinci asamada, ilk
asamada meydana gelen aktarimin yurt i¢i ve ithal mallara olan talebi etkilemesi s6z
konusuyken, ti¢iincii asamada toplam talep ve yurt i¢i fiyatlama davraniglari tespit
edilmekte ve yurt i¢i fiyatlarla ithalat fiyatlar1 enflasyona seklini vermektedir. Ayrica,
faiz oranlarinin enflasyon iizerindeki bilinen etkisi yaninda, déviz kurlarinin ise ithal
edilen mallara olan talep ve yerel para cinsinden ithalat fiyatlar1 tizerinde dogrudan

etkisi oldugu da bilinmektedir (TCMB, 2013:2).
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Sekil 14: Parasal Aktarim Mekanizmasinin Isleyisi

Kaynak: Parasal Aktarim Mekanizmasi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2013.

Parasal aktarim mekanizmas: iilkeden iilkeye, ancak daha ¢ok gelismekte olan
iilkelerde, yiiksek kur geciskenligi, varlik ve yiikiimliiliiklerin dolarizasyonu, banka ve
sirket bilancgolarindaki vade ve kur uyumsuzlugu, dis finansman kisitlar1 ve mali
baskinlik gibi sebeplerden dolay: farklilik gostermektedir. Bu sorunlar gelismekte olan
ekonomilerde, kredi ve toplam talep kanallarmmin faiz oranlarindaki degisimlere,
gelismis iilkelerde goriilenden daha farkli tepkiler vermesine sebep olmaktadir. Politika
secimleri de aktarimin ¢aligmasini etkileyen bir diger faktordiir. Ancak yine de genel

hatlartyla parasal aktarim mekanizmasi su sekilde islemektedir (TCMB, 2013:4-5):
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Merkez bankalari, politikalariyla ekonomik faaliyeti ve enflasyonu dort kanal ile
etkilemektedir. Bunlardan ilki, en geleneksel aktarim kanali olan faizdir. “Keynesyen
standart parasal aktarim kanali” olarak da anilan faiz kanali yoluyla merkez bankasi,
bor¢ paranin marjinal maliyetini degistirerek, tiiketicilerin nakit akimlarini ve tiiketim
kanallarini, {ireticilerin ise, yatirim ve harcama kararlarini etkileyerek, ekonomide

toplam talebe etki etmektedir (TCMB, 2013: 5).

Merkez bankalarmin kullandigi ikinci kanal ise, varlik fiyatlar1 kanalidir. Merkez
bankasi, nominal faiz oraninda ya da para arzinda yaptig1 degisiklikler yoluyla (kredi
kanali), kredi ve hisse senedi fiyatlari lizerinden takip edilebilecek varlik fiyatlarina etki
etmektedir. Uyguladig1 genisletici politikalar ile, banka rezerv ve mevduat miktarlarini
arttirarak, bankalarin daha fazla kredi vermesine, firmalarin da yatirirm harcamalarini
arttirmasina ve toplam talep iizerinde genisletici bir etki ortaya g¢ikmasina sebep
olmaktadir. Merkez bankasi1 bunun yaninda faiz oranlarini diisiirerek, hisse senetlerine
olan talebi arttir (hisse senedi kanali) ve maliyetlerine oranla piyasa degeri artan

firmalarin yatirim ve iiretimlerini arttirmalarini saglayabilmektedir (TCMB, 2013:6).

Bankanin kullandigi t¢iincli kanal ise beklentiler kanalidir. Ekonomik birimlerin
gelecek donemlere iliskin Oncelikli olarak enflasyon olmak iizere, ekonomik kosullarda
yasanmasi bekledikleri degisimler vasitasiyla calistigi bilinen beklentiler kanalinin
islevsel olabilmesi i¢in, kredibilitesi yliksek bir merkez bankasina ihtiyag
duyulmaktadir. BOyle bir merkez bankasi, fiyat istikrar1 tesis etme noktasinda yarattig
giiven duygusu ile ekonomik birimlere gelecekte karsilasilacak olan enflasyon hakkinda
bilgi vererek fiyatlarda meydana gelen degisiklikleri kontrol edebilecektir. Bir bagka
deyisle merkez bankasinin yaptig1 agiklamalara bagl kalacagina dair giiven tesis etmesi,

merkez bankalarima ekonomik birimlerin beklentilerini yonlendirme yetkinligi

kazandirir (TCMB, 2013:6-7).

Merkez bankasinin kullandig1 son kanal doviz kanalidir. Hem toplam talebi hem de
toplam arzi etkiledigi bilinen doviz kanalinin etkin calisabilmesi i¢in iilkelerin disa
aciklik diizeylerinin yiiksek olmasi gerekmektedir. Bunun yaninda yurt i¢i ve yurt disi
faiz oranlar1 ve enflasyon beklentisi de onemlidir. Merkez bankasi parasal genislemeye
gittiginde, yurt i¢i faiz oranlar1 azalmakta ve portfoy yatirimeilart i¢in cazibesini

yitirmektedir. Sermayenin iilkeden ¢ikmasi dolayisiyla ulusal paranin kiymeti azalmakta
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ve yurt i¢inde lretilen mallarin degerinin yabanci iilkelerde liretilen mallara gore
ucuzlamasina sebep olmaktadir. Nominal doviz kurunda yasanan degisikliklerin net
ihracat ve toplam talebi arttirmasi, nominal kur degisimlerinin reel kura yansimasi
Olctistinde gergeklesmektedir. Ayrica yiikselen doviz kurlar1 enflasyon {izerinde yukari

yonlii bir baski olusturacakir (TCMB, 2013:7).

Para politikalariin c¢alisma esaslarindan bahsettikten sonra, bu politikalarin petrol

soklar1 gibi dis soklarla karsilasildiginda nasil kullanilabilecegini irdeleyelim.

Brown ve Yiicel (2002), petrol soklar1 karsisinda para politikast araclar ile

yapilabilecekleri su sekilde 6zetlemektedir:

Para otoritesi, nominal GSYH biiyiimesini sabit tutmak isterse, enflasyon orani, reel
GSYH biiylimesinde meydana gelen yavaslama kadar hizlanacaktir. Para illiizyonu ya
da benzer piyasa aksakliklarmin varligi durumunda, uyumlu bir para politikasi,
enflasyonist baski yaratsa bile GSYH’daki kayiplar1 nispeten azaltacaktir. Ancak para
illiizyonu ya da diger piyasa aksakliklarinin olmadigi durumda, para politikasi gergek
hicbir etkisi olmadan enflasyondaki degisiklikleri direkt olarak besleyecektir (Brown ve

Yiicel, 2002:196).

Petrol soku eger faiz oranlarimin artmasma sebep olursa, paranin dolagim hizi
yukselecek ve para otoritesinin nominal GSYH biiylime oranini sabit tutabilmek i¢in
faiz artiglar1 yoluyla parasal biiylime hizini1 diisiirmesi gerekmektedir. Para otoritesi
paranin dolasim hizi artarken parasal biiyiikliigii sabit tutarsa, nominal GSYH biiyiimesi
hizlanir ve enflasyon GSYH biiylime hizinda meydana gelen yavaslamadan daha hizl
bir bicimde ylikselir. Para otoritesi reel faiz oranini sabit tutarsa, parasal biiylime hiz1 ve

enflasyon orani artacaktir (Brown ve Yiicel, 2002:196).

Robert Barro’ya (1976) gore, petrol soklari reel toplam arz diizeyinde ciddi bigimde ve
reel toplam talepte nispeten daha kiigiik bir azalmaya sebep olmaktadir. Cikt1 azalirken
fiyatlar yiikselmeye baglayacaktir. Bu durumda uygulanabilecek para politikasi, mevcut
durumu uzatacak ve karmasik hale getirecektir. Bu sebeple Barro, para otoritelerinin dis

soklara miidahale etmemesi gerektigini savunmaktadir.

Bohi’ye (1991) gore ekonomik faaliyetlerdeki daralma, daraltici para politikasinin bir

etkisidir. Petrol fiyatlarinda yiikselis sonrasi daralmanin yasanmasi, bunun petrol
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fiyatlarindan kaynakladigin1 gostermemektedir. Bohi (1991), 1970’lerde yasanan petrol
krizlerinden etkilenen dort endiistrilesmis {ilkede enerji yogunlugu ve endiistri
aktivitesini incelemis ve herhangi bir kalici etki bulamamistir. Bu sonucu, inceledigi
iilkelerdeki siki para politikasina baglamis ve bu llkelerde petrol soklari sonrasi para
politikasindaki sikilasma sonucu, yiiksek fiyatlarin ¢ikt1 {izerinde olumsuz bir etki
yarattigini iddia etmistir. Bunun yaninda petrol soklarinin bir¢ok iilkenin yiiksek
enflasyonla miicadele ettigi ve siki para politikasi uyguladigi zamanlarda ortaya
¢ikmasinin bir tesadiif oldugunu belirtmistir. Benzer sekilde Bernanke, Gertler, Watson,
Sims ve Friedman (1997)’da petrol soklarinin ekonomi tizerindeki etkisinin petrol

soklarindan degil, para politikasinin sikiligindan kaynaklandigini belirtmistir.

Petrol soklart para politikalarinda hatalara da neden olmaktadir. Yiikselen petrol
fiyatlar1 GSYH biiylimesini yavaglattiginda, enflasyona karsi izlenecek bir para
politikasi, nominal GSYH biiylimesinin yavaglamasina katki saglayabilmektedir. Eger
licretler nominal olarak asagi dogru yapisiksa, reel lcretler azalan verimlilik ile
diisemez. Sonug¢ olarak issizlik artar, toplam tiiketim azalir ve GSYH biiylimesi
dogrudan arz sokundan kaynaklanacak seviyenin Gtesinde yavaslar. Benzer sonuglar,
para otoritesinin, tasarruflart yiiksek tutmak icin faizleri yiiksek tuttugu durumda da
ortaya ¢ikar. Yatirimlar, toplam tliketimdeki azalmayi dengeleyecek hizda artamaz

(Brown ve Yiicel, 2002:198).
1.6. Tiirkiye’nin Petrol Uretimi, Rezervleri, Kuyular: ve Ticareti

2020 yilinda Tirkiye’de petrol tiretimi 3,2 milyon ton olarak gerceklesmistir.
Tiirkiye’de 2020 yili itibariyle kiimiilatif Giretim 161,8 milyon ton olarak gerceklesmis,
kalan rezervlerin 48,1 milyon ton oldugu tespit edilmistir. Bu tiretim hiziyla gidildigi ve
yeni kesifler yapilmadig: taktirde Tiirkiye’nin mevcut petrol rezervinin 15 yillik émrii

bulunmaktadir (http://www.mapeg.gov.tr/petrol istatistik.aspx).

Tiirkiye’de 1934-2018 yillar1 arasinda toplam 4944 adet kuyu agilmis, bunlarin 1987’si
arama, 2036’s1 iiretim, 921’1 ise tespit kuyusudur. Mevcut kuyularin toplam metraji
9.186 milyon  metreyken, ortalama  kuyu = metraji 1858  metredir

(https://www.petform.org.tr/arama-uretim-sektoru/turkiyede-petrol-uretimi/). 2020 yili

itibariyle 40 adet arama kuyusu mevucttur. Bu arama kuyularinin toplam metraji 86.869
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metredir. 19 adet tespit kuyusu bulunmakta ve bu kuyularin toplam metraji 43.262
metredir. 48 adet liretim kuyusunun toplam metraji ise 106.346 metredir. 2020 yilinda
toplam kuyu sayist 107’dir ve bu kuyularin toplam metraji 236.477°dir
(http://www.mapeqg.gov.tr/petrol_istatistik.aspx). Ocak 2020 itibariyle Tiirkiye’de en

fazla tiretim yapan ham petrol kuyusu Batman’da yer alan Bati Raman kuyusudur. Bu
kuyuda giinde ortalama 17963 varil ham petrol ¢ikartilmaktadir. Bunun yaninda en az
iiretim yapilan kuyu ise Mardin Nusaybin kuyusudur. Bu kuyudan giinde ortalama 768

varil  ¢ikartilmaktadir  (https://www.petform.org.tr/arama-uretim-sektoru/turkiyede-

petrol-uretimi/).

Tiirkiye’de 1954-2018 yillar1 arasinda toplamda 5409 petrol arama ruhsat bagvurusu
yapilmis, bunlardan 3264 tanesi arama ruhsat1 almistir. 2018 yil1 itibariyle yiiriirlikteki
arama ruhsati sayist 265°tir. Bu alanda faaliyet gosteren toplamda 41 sirketin 19’u

yabanct 22’si yerlidir (https://www.petform.org.tr/arama-uretim-sektoru/turkiyede-

petrol-uretimi/).

2019 yili itibariyle Tiirkiye 31,073 milyon ton petrol ithalati gergeklestirmistir. Bu
miktar su iilkelerden yapilan ithalat yoluyla elde edilmistir:

Tablo 2: Tiirkiye’nin Petrol Ithal Ettigi Ulkeler

Rusya Federasyonu 10.449.883,914
Irak 9.526.674,477
Kazakistan 3.179.192,994
iran 2.109.915,500
Suudi Arabistan 1.916.518,717
Nijerya 1.827.285,249
Libya 1.104.605,039
Yunanistan 36.969,119
Turkmenistan 488.238,561
Azerbaycan 381.860,926
Kolombiya 33.790,981
Kuveyt 18.883,613

Kaynak: (https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-107/yillik-sektor-raporu)

31,073 milyon ton ham petrol, rafinerici lisansina sahip iki sirket tarafindan ithal

edilmistir. Bu sirketlerin ithalat miktlarlar1 su sekildedir:
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Tablo 3: Petrol Sirketlerinin ithalat Miktarlar

Tiipras, Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. 23.954.676,698
Star Rafineri A.S. 7.119.142,392

Kaynak: (https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-107/yillik-sektor-raporu)

Brent petrolin 2019 yilinda ortalama 64.21 $ oldugu g6z oOniinde bulundurulursa
31.073.819 ton petroliin varil cinsinden karsilig1 olan 227.771.093 varilin Tiirkiye’ye
toplam maliyeti 14,625,181,881 $ olmaktadir.
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BOLUM 2: PETROL FiYATLARININ MAKROEKONOMIK
ETKIiLERINE YONELIK LITERATUR iNCELEMESI

2.1. Literatiirde Yer Alan Calismalar

Literatiirde yer alan c¢alismalar uluslararas1 ve Tiirkiye’nin incelendigi ampirik
calismalar seklinde kategorize edilerek sunulmustur. Literatiir taramasinda ¢alismalarin,
incelenen degiskenlere gore siniflandirilmasi tercih edilmemistir. Bunun sebebi, ¢ogu
calismada birden fazla degiskenin birlikte incelenmis olmasi (petrol, biiylime,
enflasyon, istihdam iligkisine birlikte bakilmasi), bir ¢alismanin bu sebeple birden gok
kategoride yer almasi ve bu durumda ayni calismanin birden c¢ok simiflandirmada

kullanilmasindan kag¢inmak istenmesidir.
2.1.1. Uluslararast Ampirik Literatiir

Darby (1982), Regresyon yontemiyle 1957:¢1-1976:¢4 dénem araligi i¢in ABD,
Birlesik Krallik, Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda’nin verilerini
kullandig1 ¢alismasinda ABD, Kanada, Almanya, italya, Japonya ve Hollanda’da petrol

fiyatlar1 ve reel gelir arasinda anlamli iligki bulmustur.

Hamilton (1983), Coklu Granger Nedensellik, Regresyon yontemiyle, 1942:¢2-1972:¢4,
1973:¢1-1980:¢3, 1948:¢2-1972:¢4, 1948:¢2-1980:¢3 donem araligi i¢cin ABD verilerini
kullandig1 ¢alismasinda petrol fiyatlari ile ¢ikt1 arasindaki iligskinin bir tesadiif oldugunu
iddia etmek i¢in yeterli kanita ulasamamustir. 1973’ten beri elde edilen kanitlarin, petrol
fiyatlar1 ile c¢ikti arasinda sistematik bir iliskinin varligi konusundaki siipheyi
giiclendirdigini, petrol fiyat degisimleri konusunda, incelenen zaman aralifinda
istatistiki olarak en faydali serilerin toplam grev orani ve komiir fiyatlari oldugunu

belirtmistir.

Burbidge ve Harrison (1984), VAR yontemiyle 1961:1-1982:6 donem araligi igin,
ABD, Japonya, Federal Almanya, Birlesik Krallik, Kanada verilerini kullandiklar
calismalarinda, petrol fiyat diizeyinin, ABD ve Kanada i¢in etkisinin yiiksek, Japonya,
Almanya ve Birlesik Krallik i¢in gorece daha kiiciik ancak yine de énemli, ABD ve
Birlesik Krallik’ta petrol fiyatlarinin sanayi {iretimi i¢in etkisinin biiyiik ve diger tilkeler

icin nispeten daha zayif oldugu sonucuna ulagmislardir. Bunlara ek olarak 1973 yilinda
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yasanan ilk sokta, soku takip eden aylarda petrol fiyat yeniliklerinin hem fiyatlar hem de
tiretim iizerinde onemli bir etkisi oldugunu ve 1979 yilinda yasanan ikinci sokun
etkisinin, Japonya haricinde diger iilkelerde minimum diizeyde kaldigimmi tespit

edilmislerdir.

Gisser ve Goodwin (1986), St. Louis-Tipi Esitlik, multivariate Granger-Nedensellik,
Geweke-Sims Nedensellik yontemiyle 1961:¢1- 1982:¢4 donem araligi igin ABD
verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyatlarinin makroekonomik gostergeler
tizerinde ciddi ve genis etkilere sahip oldugunu belirtmislerdir. Bu etkilerin genelde para
politikasinin ve her zaman maliye politikasini astigini, petrol fiyatlarinin hem reel hem
de enflasyonist etkileri bulundugunu ifade etmislerdir. Gisser ve Goodwin (1986), 1973
OPEC ambargosundan sonra petrol fiyatlarinin makroekonomiyi etkileme bigiminde
dramatik bir kirtlma olduguna dair herhangi bir kanita ulasamamiglardir. Enflasyon
oraninin, 1973 6ncesinde petrol fiyatlarinin gelecekteki seyri hakkinda giiclii bir sekilde

bilgilendirici oldugunu ifade etmislerdir.

Considine (1988), Genel Denge yontemiyle 1960-1979 donem araligi igin ABD
verilerini kullandig1 caligmasinda, 1986’da yasanan petrol fiyat ¢okiisii dolayisiyla
enflasyonda kalic1 bir iyilesme saglandigi, ¢ikt1 ve istthdamin az da olsa pozitif yonde

etkilendigi sonucuna ulagsmistir.

Mork (1989), Regresyon yontemiyle 1949:¢1-1988:¢2 donem araligi igin ABD
verilerini kullanarak, calismasinda petrol fiyat artislart ile makroekonomik aktivite

arasinda asimetrik bir iligki tespit etmistir.

Mork, Olsen ve Mysen (1994), iki Degiskenli Korelasyon yontemiyle 1967:¢3-1994:¢4
donem aralig1 i¢in ABD, Japonya, Bati Almanya, Fransa, Kanada, Birlesik Krallik,
Norveg verilerini kullanarak, incelenen iilkelerde petrol soklart ve GSYIH arasinda
onemli Olciide asimetri bulmuslardir. En net sonuglarin ABD’de goriildiigiinii, Japonya,
Kanada ve Birlesik Krallik’mn da ¢ok farkli olmadigini, bu iilkeleri Almanya ve
Fransa’nin takip ettigini belirtmislerdir. Petrol fiyat dalgalanmalarinin etkilerindeki
asimetrinin oldukga giiclii bir ampirik bulgu oldugunu ifade etmislerdir. Ayrica
Almanya, Fransa ve Japonya kadar petrole bagimliligi bulunmasa da ABD’nin, petrol
fiyat artiglar1 karsisinda en kirilgan {ilke oldugunu tespit etmislerdir. Diger iilkelerden

farkli olarak Norveg’in petrol fiyat artiglarindan fayda sagladigini, diisiislerinden zarar
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gordiiglinii gozlemlemislerdir. Mork, Olsen ve Mysen (1994), bir {ilkenin petrol i¢in net
ihracat pozisyonunun, yerli petrol sektoriiniin, ekonominin biiyiikliigiine gore yeterince
biiyiik olmas1 kosuluyla, petrol fiyati-GSYIH korelasyonunu énemli dlciide etkiledigini

tespit etmislerdir.

Darrat, Otis, Gilley ve Meyer (1996), Multivariate VAR yontemiyle 1960:¢1-1993:¢4
donem aralig1 i¢cin ABD verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, test sonuglar1 petrol
fiyatlarinin, ABD’de is dongiilerinin 6nemli bir nedeni olmadigin1 goéstermislerdir.
ABD’de endiistriyel {iretimin, petrol tiiketiminde ciddi degisiklige neden oldugunu, bu
sonuclarin, ABD'deki reel ekonominin, uygun parasal politika tepkileri yoluyla, biiyiik
olglide enerji sektoriindeki soklardan yalitilmis oldugunu gosterdigini ifade etmislerdir.
Darrat, Otis, Gilley ve Meyer (1996), sonuglarin, ayni zamanda petrol fiyatlarindan
ABD petrol tiikketimine dogru kayda deger negatif bir nedenselligin varligint ve bdyle
bir etkinin nispeten kisa oldugunu ve tamamlanmasinin yaklasik bes c¢eyrek siirdiigiinii

gosterdigini belirtmislerdir.

Hamilton (1996), VAR yontemiyle 1948:¢1-1994:¢2 donem aralig icin ABD verilerini
kullanarak, ¢alismasinda 1990’da Irak’in Kuveyt’i isgal etmesinin ABD’de yasanan
durgunluk tizerinde etkili oldugunu ve Ortadogu’da yasanabilecek bir gerginligin, petrol

arzini etkileyip ABD’de yeni bir durgunluk yaratabilecegini tespit etmistir.

Hooker (1996), calismasinda VAR yontemiyle 1948:¢1-1994:¢2 donem araligi igin
ABD verilerini kullanarak, 1973 petrol soku ABD ekonomisi iizerinde etkili oldugu,
1979 sokunun 1980-82 durgunlugunu agiklamakta yetersiz oldugunu ve 1980 sonrasi
donemde petrol fiyati ve makroekonomik iligkilerin 1979 petrol soku dolayisiyla daha
karmasik hale geldigini tespit etmistir.

Bernanke, Gertler ve Watson (1997), VAR yontemiyle 1965:1-1995:12 dénem araligi
icin ABD verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyat soklarmmin ekonomi
tizerindeki etkisinin biiylik kisminin, petrol fiyatindaki degisimden degil, aksine petrol
fiyatlarmin etkilerini azaltmak icin uygulanan parasal sikilastirmadan kaynaklandigini
ifade etmislerdir. Bernanke, Gertler ve Watson (1997), ulastiklar1 bu sonucun Hamilton
ve digerleri tarafindan elde edilen, petrol fiyat degisimlerinin yarattig1 “goriiniiste biiyilik

etkiyi” agiklamaya yardimci oldugunu belirtmislerdir.
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Brown ve Yiicel (1999), caligmalarinda VAR yontemiyle 1965:1-1997:12 donem aralig1
icin ABD verilerini kullanarak, gecici bir petrol sokunun reel GSYH’de azalmaya,
federal fon, diger faiz oranlarinda ve genel fiyat diizeyinde artisa sebep oldugunu tespit
etmigler, reel GSYH’deki diisiisiin ve deflatérdeki artisin ayni boyutlarda oldugu,
nominal GSYH’nin nispeten sabit kaldigi sonucuna ulasmislardir. Brown ve Yiicel
(1999), petrol fiyatlarindaki soklara verilen cevabin, reel GSYIH ve emtia fiyatlarinda

genel fiyat seviyesinde oldugundan daha hizli ortaya ¢iktigini ifade etmislerdir.

Abeysinghe (2001), VARX yontemiyle 1982:¢1-2000:¢2 donem araligr icin ASEAN4,
NIE4, Cin, Japonya, ABD ve OECD verilerini kullandig1 ¢aligmasinda, petrol fiyatlari
ve biliylime arasindaki geciskenligin biiyiikk ekonomiler i¢cin ¢ok onemli olmadigini,

ancak daha kii¢iik ekonomiler i¢in kritik 6nem tasidigini tespit etmistir.

Eltony ve Al-Awadi (2001), VAR ve VECM yontemleriyle 1984:1-1998:4 donem
araligr i¢in Kuveyt verilerini kullanarak ¢alismalarinda, nedensellik iligkisinin petrol
fiyatlarindan kamu gelirlerine, kamu gelirlerlinde de kamu harcamalarina ve diger
degiskenlere dogru oldugunu ortaya koymuslardir. Eltony ve Al-Awadi (2001)’nin elde
ettigi sonuglar, Kamu harcamalarinin varyans ayristirmasinin, kalkinma harcamalarinin
petrol fiyat degisimlerinden ciddi bicimde etkilendigini géstermektedir. Bunun yaninda
sonuclar, petrol fiyat degisimlerinin Kuveyt ekonomisini beklendigini kadar giicli
bi¢cimde etkilemedigini gostermektedir. Eltony ve Al-Awadi (2001) bunun sebebini, son
30 yilda hiikiimetlerin petrol gelirleri diisiik oldugunda, daha o6nceden biriktirilen

sermaye fazlasini kullanmalar1 olarak agiklamaktadirlar.

Lee, Lee ve Ratti (2001), caligmalarinda VAR yontemiyle 1960:1-1996:5 dénem araligi
icin Japonya verilerini kullanarak, petrol fiyat ve vadesiz bor¢ faizi hareketlerinin,
Japonya’da reel ekonomik aktiviteleri tahmin giicliniin yiiksek oldugunu ifade etmisler,
benzer sekilde petrol fiyat hareketlerinin, Japonya para politikasi ile ilgili yiiksek
tahmin giicli bulundugunu tespit etmislerdir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artiglarin
vadesiz bor¢ faizinin artisini tetikledigini ve vadesiz bor¢ faizinde meydana gelen

yiikseliglerin, petrol fiyat sokunun daraltici etkisini giiglendirdigini ifade etmislerdir.

Papapetrou (2001), Cok Degiskenli VAR yontemiyle 1989:1-1999:6 donem aralig i¢in
Yunanistan verilerini kullandig1 ¢calismasinda, petrol fiyat soklarinin ¢ikt1 bliylimesinde

ve istihdamda meydana gelen dalgalanmalar1 acikladigimi belirtmistir. Papapetrou
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(2001), bu soklarin etkisinin hizli ve negatif oldugunu, faizlerde meydana gelen bir
yiikselmenin, endiistriyel iiretimin yavaslamasi ve istihdamin azalmasiyla sonuglandigi

sonucuna ulagmuistir.

Balke, Brown ve Yiicel (2002), ¢alismalarinda VAR yontemiyle 1965:1-1997:12 donem
aralig1 i¢cin VAR yontemiyle ABD verilerini kullanarak, negatif ve pozitif petrol fiyat
soklarinin faiz ve toplam ¢ikt1 tizerinde etkili oldugunu tespit etmisler, faizlerin, petrol

fiyat soklarina asimetrik tepki verdigini belirtmislerdir.

Hooker (2002), Regresyon yontemiyle 1962:¢2-2000:¢1 donem araligi i¢in ABD
verilerini kullandig1 ¢alismasinda, petrol fiyat degisikliklerinin, 1981'den once ¢ekirdek
enflasyona 6nemli bir dogrudan katki saglamakta oldugunu, ancak o zamandan bu yana
cok az veya hi¢ gec¢is olmamasi sebebiyle yapisal bir kirilmanin giiclii kanitlarinin
bulundugunu ifade etmistir. Gegiskenlikteki diistislerin, parasal rejim degisikliginden
kaynaklanan diisiik bir enflasyon ortamina gegisten kaynaklanmakta oldugunu, ancak
geciskenligin diger faktorler tarafindan azaltilmasi olasiliginin da gz ardi edilmemesi

gerektigini belirtmistir.

Chang ve Wong (2003), calismalarinda VECM yontemiyle 1978:¢1-2000:¢3 dénem
aralig1 i¢in Singapur verilerini kullandiklar1 ¢aligmalarinda, petrol soklarinin Singapur
ekonomisi lizerinde daraltict bir etkiye sahip oldugunu, ancak bu etkinin siirekli

olmadigini ve zayiflama potansiyeli tagidigini tespit etmislerdir.

Cunado ve Gracia (2003), Granger Nedensellik yontemini kullanarak 1960-1999 yillar
arasinda Almanya, Belgika, Avusturya, Ispanya, Finlandiya, Fransa, irlanda, italya,
Liiksemburg, Portekiz, Birlesik Krallik, Hollanda, Danimarka, Yunanistan, Isveg
verilerini  kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyat degisimlerinin enflasyon ve
endiistriyel tiretim endeksi iizerindeki etkileri incelemis, ekonomik aktivite ve petrol
fiyatlar1 arasinda uzun donemli bir iligki bulamamiglardir. Ancak Cunado ve Gracia
(2003), petrol fiyat degisimleri ile endiistriyel tiretim arasinda nedensellik iligkisi
bulmustur. Petrol fiyatlarinin ekonomik aktivite tizerindeki etkisinin asimetrik oldugunu
ifade etmisler ve incelenen bazi iilkelerin petrol soklarina karsi daha zayif, 6zellikle
Liiksemburg’un endiistriyel iiretiminin petrol fiyat degisimlerine kars1 daha korunaksiz

oldugu sonucuna ulasmislardir.
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Hamilton (2003), Regresyon yontemini kullandigi caligmasinda 1949:¢2-2001:¢3
donem aralig1 i¢in ABD verilerini kullanarak, petrol fiyat tahmininde fiyat artislarinin,
azaliglardan daha 6nemli oldugunu ve bu fiyat degisimlerinin, eger 6ncesinde yasanan
dengesiz (volatil) fiyat degisimlerini takip ediyorsa daha az faydali oldugunu tespit

etmistir.

Miguel, Manzano ve Martin-Moreno (2003), Standart Genel Denge yoOntemiyle
1970:¢1-1998:¢4 ispanya verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyatlarinda
meydana gelen nispi artigin, mevcut refah lizerinde negatif ve 6nemli bir etki yarattigini

tespit etmislerdir.

Hamilton ve Herrera (2004), ¢alismalarinda VAR yontemini kullanarak 1965:1-1995:12
doénem araligi i¢in ABD verilerini kullandiklari ¢alismalarinda, para politikasinin, petrol
fiyat sokunun daraltic1 sonuglarini 6nleme potansiyelinin, Bernanke, Gertler ve Watson
(1997)"1n analizinin 6nerdigi kadar biiyiik olmadigini tespit etmislerdir. Petrol soklarmnin
ekonomi iizerinde, ¢alismada kullanilan VAR sonuglarinin gosterdiginden daha biiyiik
bir etkisi oldugunu goézlemlemislerdir. Petrol soklarinin Bernanke, Gertler ve Watson
(1997)'in tahminlerinin ima ettiginden daha biiyiik bir etkiye sahip olduguna inanmanin
temel dayanaginin, bir petrol sokunun en biiyiik etkilerinin sokun {i¢ veya dort

ceyregine kadar ortaya ¢ikmamasi oldugunu ifade etmislerdir.

Huang, Hwang ve Peng (2005), 1970:1-2002:10 donem araligi igin Multivariate
Threshold yontemini kullanarak ABD, Kanada ve Japonya verilerine yer verdikleri
caligmalarinda, ekonomik aktivite {izerinde petrol fiyat degisimlerinin agiklayict
gliciiniin, petrol fiyat volatilitesinden daha giiglii oldugunu ifade etmisleridr. Petrol
fiyatlarindaki oynakligin ise, hisse senedi getirilerini endiistriyel iiretimdeki

degisiklikten daha iyi agiklamakta oldugunu tespit etmislerdir.

Blanchard ve Gali (2007), ¢alismalarinda SVAR yontemiyle 1960:¢1-2005:¢4 (ABD)
1970:1-2005:4 (Fransa, Almanya, Birlesik Krallik, Italya, Japonya) dénem araliklari
icin ABD, Fransa, Almanya, Birlesik Krallik, Italya, Japonya verilerini kullanarak,
1970’lerde emtia fiyatlarindaki artislarin, petrol soklarini anlamada 6nemli oldugunu
tespit etmislerdir. Petrol soklarmin etkilerinin zamanla degistigini, licret ve fiyatlarda
oldugu gibi, itiretim ve istihdamda etkilerinin kii¢iildiigiinii ifade etmislerdir. Bu

degisikliklerin en mantikli sebebini, tcretlerdeki katilik olarak agiklamig, diger bir
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sebebinin de para politikasinda artan kredibilite oldugunu gdstermislerdir. Zamanla
beklenen enflasyonun, petrol soklarina verdigi tepkinin zayifladigini belirtmis, bir diger
sebebin ise petroliin iiretimdeki ve tiiketimdeki payimnin azalmasi oldugunu tespit

etmislerdir.

Mehrara ve Oskoui (2007), SVAR yontemiyle 1972-2002 (iran ve Kuveyt) 1970-2002
(Endonezya) 1971-2002 (Suudi Arabistan) donem araliklar1 igin Iran, Kuveyt,
Endonezya, Suudi Arabistan verilerini kullanarak hazirladiklar ¢alismalarinda, fran ve
Suudi Arabistan’da dis soklarin, iiretimdeki dalgalanmalar {izerinde oldukca etkili
oldugunu, bu durumun petrol sektoriinii kirillgan hale getirdigini ve Kuveyt ve

Endonezya’da kirilganligin daha diisiik seviyede oldugunu ifade etmislerdir.

Narayan, Narayan ve Prasad (2007), ¢calismalarinda VAR yontemiyle 1970-2005 dénem
araligi i¢in Fiji Adalari verilerini kullanarak, petrol fiyatlarinda meydana gelen artislarin
GSYH iizerinde pozitif etkisi oldugunu gozlemlemislerdir. Bunun yaninda petrol
fiyatlarindaki degisikliklerin Fiji GSYH’sindeki degisiklikleri agikladigint ortaya

koymuslardir.

Cologni ve Manera (2008), ¢alismalarinda SVAR yontemiyle 1980:¢1-2003:¢4 (bazi
iilkeler icin ¢3) donem araligi icin G-7 Ulkelerinin verilerini kullanarak, petrol
fiyatlarinin, denge iligkilerini uzun donemde etkiledigini ortaya koymuslardir. Japonya
ve Birlesik Krallik disinda tiim iilkelerde petrol fiyatlar1 ve enflasyon arasinda iliski
bulmuslardir. ABD’de petrol fiyat sokunun etkisi tizerinde para politikasinin biiyiik

paymin bulundugunu ifade etmislerdir.

Narayan, Narayan ve Smyth (2008), 1971-2003 dénem aralig1 i¢in LM ydntemiyle 60
iilke verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, yapisal kirilmalar altinda, ham petrol ve
LDG iiretimindeki soklarin gegici oldugunu tespit etmislerdir. Uretimin kisa zamanda
dengeye geldigini, sokun ardindan petrol iiretiminin uzun vadeli dengesine donmesi
durumunda, reel gelir {lizerinde petrol fiyatlarindan kaynaklanan petrol sokunun

etkisinin ve enerji maliyetlerinin azaldigini ifade etmislerdir.

Rodriguez (2008), VAR yontemini kullanarak 1975:1-1998:12, 1980:1-1998:12 (Fransa
ve Ispanya) donem aralig1 icin Fransa, Almanya, italya, Ispanya, Birlesik Krallik, ABD

verilerini inceledigi calismasinda, petrol sokunun etkilerinin Fransa, Almanya ve
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Ispanya’da imalat sanayileri arasinda heterojen bicimde dagilirken, diger iilkelerde
homojen oldugunu ortaya koymustur. Rodriguez (2008)’e gore petrol fiyat sokuna
verilen tepkinin heterojen olmasi, ekonomi politikasinin petrol fiyat soklara ihtiyatl
tepki vermesi gerektigini gostermektedir. Rodriguez (2008), Avrupa Para Birligi’nde
petrol soklarma karsi koymak igin ortak bir para politikasinin benimsenmesinin,
incelenen APB endiistrilerinde petrol fiyat soklarinin etkileri farkli oldugu siirece

asimetrik etkiler yaratabilecegini ifade etmistir.

Zhang (2008), calismasinda Nonlinear model yontemiyle 1957:¢1-2006:¢2 donem
aralig1 i¢in Japonya verilerini kullanarak, petrol fiyat degisiklikleri ve makroekonomik

aktiviteler arasinda dogrusal olmayan ve asimetrik bir iliski oldugu sonucuna varmstir.

Kilian (2009), SVAR ve Regresyon yontemiyle 1973:1-2007:12 doénem aralig1 igin
ABD verilerini kullandig1 ¢alismasinda, petrol fiyat soklarinin ABD ekonomisine nasil
etki ettigini anlamak i¢in, digsal olarak verilen petrol fiyatlar1 yerine, petrol fiyatlarinin
endojenize edildigi yeni teorik modeller gerektigini ifade etmistir. Kilian (2009) elde
ettigi sonuclarin, petrol fiyat soklarimi agiklamada, arz soklarindan ziyade beklenti
degisimlerinin ¢ok daha énemli oldugunu gosterdigini belirtmis, ayrica S. Bernanke, vd.
(1997)’nin calismasinda petrol fiyatlarina verilen para politikast tepkisinin ampirik
modellerinin, belirli tarihsel dénemler boyunca Federal Rezerv'in gercek politika
davranigini yaklasik olarak saglayabilmekte oldugunu tespit etmis, ancak sokun bilesimi
ne olursa olsun, petrol fiyati yeniliklerine ayni tepkiyi verdigini varsaydiklarimi ifade
etmistir. Kilian (2009), Federal Rezerv'in, petrol fiyat: endojen oldugunda, genel olarak
petrol fiyat1 yeniliklerine yanit vermesi igin zorlayic1 bir ekonomik neden olmadigini,
daha ziyade Fed’in, petrol fiyatinin altinda yatan belirleyicilere odaklanmasi gerektigini

ortaya koymustur.

Kilian, Rebucci ve Spatafora (2009), calismalarinda VAR yo6ntemiyle 1970-2005
donem araligr i¢in petrol ihracatcisi iilkeler (Cezayir, Angola, Azerbeycan, Bahreyn,
Brunei, Kongo, Ekvador, Gabon, Endonezya, Iran, Kazakistan, Kuveyt, Libya,
Meksika, Nijerya, Norveg, Umman, Katar, Rusya, Suudi Arabistan, Suriye, Trinidad ve
Tobago, Tirkmenistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Venezuela, Yemen) ve petrol
ithalatgist iilkelerin (ABD, Japonya, Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Almanya,

Yunanistan, Irlanda, Italya, Liiksemburg, Hollanda, Portekiz, Ispanya) verilerini
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kullanarak, kiiresel is dongiisii talep soklariin ve petrole 6zgii talep ve arz soklariin,
dis dengelerin belirlenmesi agisindan énemli oldugunu tespit etmislerdir. Petrol fiyat
soklarinin aktariminin niteliginin, petrol fiyatlarindaki artisin nedenine bagl oldugunu,
petrol talep ve arz soklarinin petrol ithalat¢ilarinin (ve petrol ihracatgilarinin) ticaret
dengesi tlizerindeki genel etkisinin, biiyiik 6l¢iide petrol disi ticaret dengesinin tepkisine
bagli oldugunu tespit etmislerdir. Kilian, Rebucci ve Spatafora (2009), ticaret dengesi
ve carl hesabin ayarlanmasina ek olarak, yabanci varliklar ve yiikiimliiliikler iizerindeki
sermaye kazanglar1 veya sermaye kayiplar seklindeki degerleme etkileriyle ikinci bir
diizeltme kanali saglandigini ifade etmisler, hem petrol ihracatgilart hem de petrol
ithalatgilar1 i¢in petrol talebi ve petrol arz soklarina yanit olarak sistematik degerleme

etkilerinin kanitlarina ulasmislardir.

Berument, Ceylan ve Dogan (2010), SVAR yo6ntemiyle 1952-2005 donem araligi igin
MENA Ulkeleri verilerini kullandiklar1 calismalarinda, petrol ihracatgisi iilkelerin
biiylik kisminda petrol fiyatlarinda meydana gelen artisin, biiylime iizerinde pozitif ve

onemli bir katki sagladigini tespit etmislerdir.

Ito (2010), c¢alismasinda VAR yontemiyle 1994:¢1-2009:¢3 donem araligi i¢in Rusya
verilerini kullandig1 ¢alismasinda, Rusya ekonomisinin petrol fiyatlarina kars1 kirilgan
bir yap1 sergilemekte oldugunu tespit etmistir. Rusya’da petrol fiyatlarinda meydana
gelen %]1’lik artisin, doviz kurunun uzun vadede 9%0,17 deger kaybetmesine,
GSYH’nin %0,46 biiylimesine yol ac¢tiini, ayrica petrol fiyatlarinda meydana gelen

artislarin kisa vadede enflasyonda marjinal bir artiga yol agmadigini gézlemlemistir.

Hamilton (2011), OLS yo6ntemini kullandig1 ¢alismasinda 1974:¢4-2007:¢4, 1949:¢2-
2001:¢3 dénem araliklar1 icin ABD verilerini inceleyerek, GSYIH biiyiimesi ve petrol

fiyatlar1 arasindaki iligkinin bu iike i¢in dogrusal olmadigin1 gostermistir.

Iwayemi ve Fowowe (2011), VAR yontemini kullandiklar1 ¢alismalarinda
1985:¢1t02007:¢4 donem araligr i¢in Nijerya verilerini incelemisler ve petrol
fiyatlarindaki degisikliklerin Nijerya’da ¢ikti, kamu harcamalari, enflasyon ve reel
doviz kuru gibi makroekonomik degiskenleri ciddi bicimde olmasa da, bu alanda
yapilan diger ¢alismalart destekleyecek bigimde etkiledigini gozlemlemislerdir.

Iwayemi ve Fowowe (2011), petrol soklarinin net ihracatin Granger nedeni oldugunu ve
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nedensellik test sonuglarinin petrol soklarinin asimetrik etkilerinin  varligin

dogruladigini belirtmislerdir.

El Anshasy ve Bradley (2012), dinamik panel GMM yaklasimiyla 1972-2007 dénem
aralig1 i¢in 16 petrol ihracatcist iilke (Cezayir, Bahreyn, Kamerun, Kolombiya, Misir,
Endonezya, iran, Kuveyt, Malezya, Meksika, Nijerya, Norveg, Umman, Suriye, BAE,
Venezuela) verilerini kullanarak ¢alismalarinda, ge¢mis calismalarda oldugu gibi petrol
fiyatlarinda meydana gelen artislarin bu iilkelerin kamu harcamalarini arttirdigini tespit
etmiglerdir. El Anshasy ve Bradley (2011), kamu harcamalarinda meydana gelen artigin
petrol gelirlerinde meydana gelen artisla uyumlu olmadigini, petrol sektoriine bagimlilik
ne kadar yiiksek olursa, cari fiyat artiglarinin cari harcamalara o kadar ¢ok yansiyacagini

gbzlemlemislerdir.

Mercan, Peker ve Goger (2013), Yapisal Kirilmali Panel Veri Analizi yontemiyle 1960-
2011 dénem araligi i¢in 15 OECD iilkesi verilerini kullanarak, ¢aligmalarinda ithal ham
petrol fiyat artislari ve ekonomik biiyiimenin enflasyonu arttirdigimi ve ekonomik
biiytimenin enflasyon {izerindeki etkisinin ham petrol fiyatlarinin etkisinden daha fazla

oldugunu ifade etmislerdir.

Yardimcioglu ve Giilmez (2013), Pedroni, Kao, Johanser Fisher Esbiitiinlesme ve
Canning Pedroni Nedensellik yontemleriyle 1970-2011 donem aralig1 i¢in Birlesik Arap
Emirlikleri, Katar, Ekvator, Cezayir, Nijerya, Iran, Suudi Arabistan, Kuveyt, Venezuela,
Irak verilerini kullandiklar1 calismalarinda, petrol fiyatlar1 ve ekonomik biiylime
arasinda uzun donemde pozitif ve anlamli bir iligki tespit etmislerdir. Petrol fiyatlar1 ve

ekonomik biiylime arasinda uzun dénemde ¢ift yonlii nedensellik iligkisi bulmuslardir.

Kilian ve Murphy (2014), ¢alismalarinda 1987:12-2009:8 donem araligi i¢in SVAR
yontemiyle kiiresel piyasa verilerini kullanarak, 1970'lerden bu yana reel petrol
fiyatindaki en biiyiik ve en kalic1 dalgalanmalarin, esas olarak ham petrole yonelik akis
talebini etkileyen is dongiisii dalgalanmalariyla iliskili oldugunu ifade etmislerdir.
Kilian ve Murphy (2014)’e gore elde edilen sonuglar, 2003 ve 2008 ortalarinda reel
petrol fiyatindaki siirekli artisin esas olarak petrol icin kiiresel akis talebindeki
degisimlerden kaynaklandigina dair literatiirdeki son bulgular desteklemektedir. Kilian
ve Murphy (2014)’e gore model, kiiresel ekonomik finansal krizden kurtulduk¢a gergek

petrol fiyatinin daha da artmasinin beklendigini ve enerji tiiketimi azaltilamadigi veya
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yeni enerji kaynaklart bulunmadikca bir politika ikilemi yaratacagini gostermektedir.
Kilian ve Murphy (2014), petrol talebinin kisa donem fiyat esnekligine iliskin

geleneksel tahminlerin inandirict olmadigini da ifade etmislerdir.

Goger ve Bulut (2015), Coklu Yapisal Kirllmali Egbiitiinlesme ve Simetrik Nedensellik
yontemi yoluyla 1992:¢1-2014:¢3 donem araligin i¢in Rusya verilerini kullandiklari
calismalarinda, simetrik nedensellik testi sonug¢larinin petrol fiyatlarindan ihracat, dis
ticaret dengesi ve milli gelire dogru nedensellik iligkisi oldugunu gosterdigini ifade
etmiglerdir. Goger ve Bulut (2015), serilerin esbiitiinlesik olmasi dolayisiyla uzun
donem analizleri yapmis ve petrol fiyatlarindaki %1°lik artisin  Rusya’nin
thracatin1 %1,01 oraninda, dis ticaret dengesini %0,27 oraninda ve milli gelirini %0,13

oraninda arttirdigini tespit etmislerdir.

Ratti ve Vespignani (2016), 1999:1-2013:12 dénem aralhigi i¢cin GFAVEC (Global
Factor Augmented Vector Error Correction) yontemiyle euro bdlgesinin en biyik 5
ekonomisi, ABD, Japonya, Cin ve Hindistan verilerini kullanarak g¢alismalarinda
kiiresel seviyede, para, endiistriyel liretim ve fiyatlarinin esbiitiinlesik oldugunu ortaya
koymuslardir. Kiiresel petrol fiyatlarindaki pozitif degisimin, kiiresel faiz oranlarindaki
sikilasma ile baglantili oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica kiiresel paranin, fiyat diizeyi
ve endiistriyel iiretimdeki pozitif inovasyon ile petrol fiyatlarindaki yiikselisin baglantili
oldugunu ifade etmiglerdir. Kiiresel faiz oranlarindaki pozitif gelismelerin, petrol
fiyatlarindaki diisiis ile iliskili baglantihi ve ABD, Avrupa ve Cin’in kiiresel

makroekonomik faktorlerin itici giicli oldugunu belirtmislerdir.

Serletis ve Mehmandosti (2017), 1870-2011 donem aralig1 i¢in VAR yontemiyle ABD
verilerini kullandiklar1 ¢aligmalarinda, petrol fiyatlarindaki belirsizligin, reel ¢ikti
tizerinde negatif ciddi bir etkiye sahip oldugunu, reel ¢ikt1 biiylimesinin, pozitif ve
negatif soklara tepkisinin simetrik veya asimetrik olup olmadigi konusunda cok
bilgilendirici olmadigini ifade etmislerdir. Petrol fiyatlarindaki belirsizligin de, reel ¢ikt
biiylimesinin, olumsuz (pozitif) petrol fiyat soklarma dinamik tepkisini biiylitme

egiliminde oldugunu tespit etmislerdir.

Abdel-Latif, Osman ve Ahmed (2018), 1990:¢1-2017¢2 donem aralig1 icin NARDL
yontemiyle Suudi Arabistan verilerini kullandiklar1 calismalarinda, petrol fiyat

soklarinin kamu harcamalar1 iizerinde, Ozellikle uzun donemde, asimetrik bir yapi
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sergiledigini ortaya koymuslardir. Abdel-Latif, Osman ve Ahmed (2018)’in elde ettigi
sonuclar, petrol fiyatlarina yonelik pozitif soklarn, hiikiimet harcamalar1 {izerinde
negatif soklara kiyasla istatistiksel olarak farkli etkilere sahip olacagi ‘“dogrusal

olmama” dnermesini desteklemektedir.

Lacheheb ve Sirag (2018), ¢alismalarinda NARDL yo6ntemi yoluyla 1970-2014 dénem
aralig1 i¢in Cezayir verilerini kullanarak, hem uzun hem de kisa déonemde Cezayir’de
TUFE’ nin asimetrik davranis sergiledigini tespit etmislerdir. Uzun dénemde, petrol
fiyatlarinda meydana gelen artiglarin, enflasyonu yiikseltme egiliminde oldugunu ancak
petrol fiyatlarinda meydana gelen diislisiin enflasyon ile iliskili olmadigini ifade
etmislerdir. Benzer bi¢cimde yalnizca kisa vadede petrol fiyatlarinda meydana gelen

artislarin enflasyonu yiikseltme egilimi tasimakta oldugunu tespit etmislerdir.

Alkhateeb ve Sultan (2019), Peseran Sinir Testi, VECM yontemlerine bagvurduklari
caligmalarinda 1989-2017 donem araligi igin Hindistan verilerini kullanarak, petrol
fiyatlar;, GSYIH, enflasyon ve sermaye olusumu arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit
etmislerdir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artislarin Hindistan’da ekonomik
biliylimeyi olumsuz etkiledigini, yatirimecilarin diisitk kar marj1 dolayisiyla cesaretsiz
olmasinin, yatirrm oranlarini disiirdiigiinii, bunun da ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkiledigini belirtmislerdir. Hiikiimetin fiyat artislarin1 i¢ piyasada kontrol etmesi
gerektigini ve yatinmcilarin kdr marjinin diisiisiine engel olmasi gerekitgini ifade
etmiglerdir. Alkhateeb ve Sultan (2019), ayrica Hindistan’da enflasyonun 6nemli bir

etkisinin gézlemlenmedigini belirtmislerdir.

Bergman (2019), 1971:¢1-2016:¢4 donem aralig1 i¢in IVAR yontemiyle Avustralya,
Belgika, Kanada, Finlandiya, Fransa, Almanya, Japonya, Hollanda, Norvec, Isveg,
Birlesik Krallik, ABD verilerini kullandigi ¢alismasinda, petrol-enerji rasyosu diisiik
tilkelerde, petrol fiyat artislarinin iilke biiylimelerine etkisinin diisiik kaldigini tespit
etmigtir. Bergman (2019), petrole olan bagimliligi yiiksek iilkelerin, petrol fiyat
degisimlerinden daha ¢ok etkilendigini, ayrica incelenen {ilkelerin petrol-enerji
rasyosunun son 40 yilda diisiis gostermesinin, petrol fiyat dalgalanmalarinin GSYIH

tizerindeki etkisinin zayiflamasina agiklama getirdigini ifade etmistir.

Chen, Jin, Ouyang, Ouyang ve Wen (2019), calismalarinda 2000:1-2017:12 dénem

araligi i¢in VAR, Granger Nedenselligi yontemi ile Cin verilerini kullanarak, kiiresel
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ekonomi politikasindaki belirsizliklerin ve petrol fiyatlarinin, Cin’in endiistriyel
ekonomik biiytimesinin Granger nedeni oldugunu tespit etmislerdir. Petrol fiyatlarinin,
Cin’in ekonomik biiylimesine pozitif, ancak kiiresel ekonomi politikasindaki
belirsizliklerin negatif etki ettigini belirtmislerdir. Chen, Jin, Ouyang, Ouyang ve Wen
(2019), petrol fiyatlariin asimetrik etkileri noktasinda, negatif bilesenlerin daha etkili

oldugunu ifade etmislerdir.

Cheng, Shi, Yu ve Zhang (2019), 2000:¢1-2015:¢3 donem araligi i¢in SVAR
yontemiyle Cin verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyatlarindaki oynakligin
artmasinin, reel GSYIH ve yatirim baskiladigini, bu durumun Cin hiikiimetini, ortaya
¢ikan sonucun olumsuz etkileriyle miicadele etmek icin genisletici para ve maliye

politikalar1 benimsemeye tesvik ettigini ifade etmislerdir.

Kocaaslan (2019), 1974:¢2-2017:¢4 donem araligi i¢cin VAR yontemiyle ABD verilerini
kullandig1 ¢aligmasinda, petrol fiyatlarindaki belirsizligin issizligi arttirict etki yaptigini
ve benzer sekilde petrol fiyatlarinda meydana gelen pozitif soklarin da issizligi

arttirdig@ini, negatif soklarin ise azalttigini tespit etmistir.

Triantafyllou, Vlastakis ve Kellard (2019), VAR yontemiyle 1987:1-2017:12 dénem
aralig1 i¢in ABD verilerini kullandig1 ¢alismasinda, tahmin edilemeyen petrol belirsizlik
soklarinin, reel ¢ikt1 ve bilesenleri ile ilgili en 6nemli petrol girdisi oldugunu ifade
etmislerdir. Petrol getirilerinde meydana gelen belirsizlik soklarinin, hem ihracati hem
ithalat1 azalttigini, petrol gelirindeki belirsizligin yarattigi durgunluk etkisinin ise, 2004
yil1 sonrasinda daha az tahmin edilebilir nitelikte olan toplam talep soklariyla dnemli

ol¢iide arttigini tespit etmislerdir.
2.1.2. Tiirkiye’nin Incelendigi Ampirik Literatiir

Aktas, Ozeng ve Arica (2010), VAR yontemiyle 1991-2008 donem aralig1 igin Tiirkiye
verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyatlarindaki yiikselisin makroekonomik
degiskenler iizerinde herhangi bir etki yaratmadigini tespit etmislerdir. Etki tepki
analizine gore, makroekonomik degiskenlerin 1 yil gibi bir siirede stabil hale geldigini
gdzlemlemis, yine de petrol fiyat soklarinin makroekonomik degiskenlerde kisa vadede
etkisi oldugunu ifade etmislerdir. Petrol fiyatlari ile GSYH arasinda anlaml bir iligkiye
ulasamayan Aktas, Ozeng¢ ve Arica (2010), VAR analizi sonucunda petrol fiyatlari ile
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issizlik ve ihracatin ithalati karsilama orani arasinda negatif, petrol fiyatlar1 ile

enflasyon arasinda da pozitif iligki tespit etmislerdir.

Oksiizler ve Ipek (2011), Tiirkiye verilerini kullandiklar1 g¢alismalarinda VAR
yontemiyle 1987:1-2010:9 donem aralig1 i¢in, petrol fiyatlar1 ve enflasyon arasinda bir
nedensellik bulunmadigim1 ifade etmislerdir. Etki tepki fonksiyonlarinin, petrol
fiyatlarindan gelen pozitif bir sokun hem enflasyonu hem de biiylimeyi pozitif

etkiledigini gézlemlemislerdir.

Ozsagir, Erkan, Sentiirk ve Kara (2011), calismalarinda VAR yontemiyle 1987-2007
donem aralig: igin Tiirkiye verilerini kullanarak, petrol fiyatlarindaki degisim GSYH
tizerinde olumlu etki ettigini tespit etmislerdir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen 1
birimlik sokun, biliylime iizerindeki etkisinin ilk 5 donem igin pozitif oldugunu,
sonrasinda etkisinin azalsa da kalic1 oldugu goézlemlemislerdir. Ozsagir, Erkan, Sentiirk
ve Kara (2011), ham petrol fiyatlarindaki volatilitenin 2.dénemden (1997-2007) itibaren

etkisini gosterdigini ifade etmislerdir.

Yaylali ve Lebe (2012), VAR yontemiyle 1986:¢2-2010:¢2 donem aralig: igin Tiirkiye
verilerini kullandiklar1 g¢aligmalarinda, ithal ham petrol fiyatlarinin para politikasi
(0zellikle para arzi) icin Onem teskil ettigini, ithal ham petrol fiyatlar1 ve para

politikasinin enflasyonun kaynagi oldugunu tespit etmislerdir.

Altintag (2013), 1987:¢3-2010:¢3 donem araligi i¢in ARDL ve Nedensellik yontemiyle
Tiirkiye verilerini kullandig1 ¢alismasinda, Tiirkiye’de ihracat, yurtdis1 gelir, reel doviz
kuru, reel petrol fiyati ve nispi ihracat degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisi
bulmus, ihracatla yurtdisi gelir arasinda pozitif ve anlamli iligki tespit etmis, reel
yurtdisi gelirdeki yiizde 1°lik artisin miktar olarak ihracat1 ylizde 5,19 artiracagini ifade
etmistir. Altintag (2013), ihracat ve reel doviz kuru arasinda negatif ve anlaml iliski
bulmus, reel doviz kurundaki yiizde 1°lik artisin ihracatt uzun doénemde 0,616
azaltacagimi ortaya koymustur. Petrol fiyatlariyla ihracat arasinda pozitif ve anlaml
iliski tespit etmis, petrol fiyatindaki yilizde 1°lik artisin ihracati 0,225 artiracagi

sonucuna varmaistir.

Bayat, Sahbaz ve Akcaci (2013), 1992:01-2012:04 donem araligi i¢in Dogrusal

olmayan esbiitiinlesme, Frekans alan Granger Nedensellik yontemleriyle Tiirkiye
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verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyatlarinda meydana gelen pozitif bir
sokun dis ticaret dengesinde bozulmaya sebep oldugunu ve petrol fiyatlarindaki artisin

etkisinin uzun donemde kayboldugunu tespit etmislerdir.

Yardimcioglu ve Besel (2013), Toda Yamamoto Nedensellik yontemiyle 1980-2012
donem aralig1 i¢in Tiirkiye verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyatlarindaki
degisikliklerle issizlik arasinda bir esbiitiinlesme bulundugunu, nedensellik testi
sonuglarinin, petrol fiyatlarindan issizlige dogru tek yonlii bir nedensellige isaret ettigini

ifade etmislerdir.

Bayar ve Karamelikli (2015), c¢alismalarinda 1997:01-2015:03 dénem araligi igin
Hatemi-J, Toda Yamamoto yontemiyle Tiirkiye verilerini kullanarak, petrol ve dogal
gaz fiyatlar1 ile Tirkiye’nin dis ticaret agigi arasinda uzun donemli iligki tespit
etmislerdir. Petrol ve dogalgaz fiyatlarindan dis ticaret agigina dogru tek yonlii
nedensellik bulundugunu, ayrica ham petrol ve dogalgaz fiyatlarinin Tiirkiye’nin dis

ticaret aciginin belirleyicilerinden oldugunu ortaya koymuslardir.

Chen, Liu, Wang ve Zhu (2016), calismalarinda SVAR yontemiyle 1990:1-2014:12
donem aralig1 igin Avustralya, Kanada, Cekya, Danimarka, Macaristan, Izlanda,
Japonya, Kore, Meksika, Yeni Zelanda, Norveg, Polonya, Isveg, Isvicre, Tiirkiye,
Birlesik Krallik verilerini kullanarak caligmalarinda, toplam talep soku ve diger petrol
kaynakli soklarin getirdigi yiiksek petrol fiyatlarinin, incelenen bir¢ok iilkede dolarin
deger kaybetmesine sebep oldugunu tespit etmislerdir. Chen, Liu, Wang ve Zhu
(2016)’nun yaptiklar1 varyans ayristirmasina gore, petrol fiyat soklari, kisa vadeli doviz
kuru degisimlerinin %10’unu ve uzun vadeli doviz kuru degisimlerinin %Z20’sini
aciklayabilmektedir. Toplam talep ve diger petrol sebepli soklarin agiklayici giiciiniin,

petrol arz sokununkinden daha giiclii oldugunu da ifade etmislerdir.

Hacioglu Deniz ve Siimer (2015), 1990-2013 doénem araligi i¢cin Regresyon yontemiyle
Azerbaycan, Cin, Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan, Rusya,
Tirkiye, Tirkmenistan, Ukrayna verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol
fiyatlarindaki %1’lik bir artisin Rusya Federasyonu, Azerbaycan, Cin, Kazakistan ve
Tiirkmenistan''n  GSYH’si tizerindeki etkisinin yiiksek diizeyde oldugunu, petrol
fiyatlarinda meydana gelen %1°lik bir artisin, Azerbaycan’in ihracatini parasal deger

olarak 2,3 kat arttirdigini tespit etmislerdir.
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Adigiizel, Bayat ve Kayhan (2016), Hatemi-J ve Roca Asimetrik Nedensellik
yontemiyle 2009:1-2015:12 donem araligi icin Tiirkiye wverilerini kullandiklari
calismalarinda, doviz kurundan petrol fiyatlarina dogru bir nedensellik iligkisi
bulunmadigini ifade etmislerdir. Doviz kurundaki artis ya da azaliglarin, petrol fiyatlari
tizerinde etkili olmadigini goézlemlemis, bunun yaninda petrol fiyatlarindan doviz
kuruna dogru asimetrik bir nedensellik s6z konusu oldugunu belirtmislerdir. Ayrica
Adigiizel, Bayat ve Kayhan (2016), nedenselligin, sadece negatif petrol fiyati

soklarindan negatif doviz kuru soklarina dogru oldugunu ifade etmislerdir.

Yilmaz ve Altay (2016), 1985-2015 (aylik) donem araligi i¢cin ARDL yoOntemiyle
Tiirkiye verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, ham petrol fiyatlar1 ve ABD dolar kuru
arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iliskisi ve petrol fiyatlarindaki dalgalanmadan

doviz kuruna dogru bir oynaklik yayilma etkisi tespit etmislerdir.

Mucuk, Gergeker ve Edirneligil (2016), ¢alismalarinda 1980-2014 dénem araligi igin
VAR yontemiyle Tiirkiye verilerini kullanarak, petrol fiyatlari ile faiz oranlar1 arasinda
uzun dénemli bir iliski bulunmadigini, petrol fiyatlarinda meydana gelen artiglarin, kisa

dénemde faiz oranlarini arttirdigini tespit etmislerdir.

Yilanct (2017), Fourier Egbiitiinlesme yontemiyle 1990:1-2016:6 donem araligi igin
Tiirkiye verilerini kullandigi ¢alismasinda, Tiirkiye’de ekonomik biiylime ile petrol

fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmadigini ifade etmistir.

Sengoniil, Karadas ve Kosaroglu (2018), ¢alismalarinda 2000:01-2016:12 donem araligi
icin ARDL yontemiyle Tiirkiye verilerini kullandiklar1 ¢alismalarinda, uzun dénemde
petrol fiyatlarindaki diislisiin ihracati azalttigini, petrol fiyat1 ve ihracat seviyesi

arasindaki iliskinin pozitif oldugunu belirtmislerdir.

Giindogan ve Tok (2019), 2000:¢1-2015:¢4 donem araligi igin Panel Nedensellik
yontemiyle ABD, Japonya, Cin, Almanya, Giiney Kore, Hindistan, Fransa, Ispanya,
Italya, Tayvan, Singapur, Hollanda, Belgika, Tiirkiye, Tayland verilerini kullandiklart
caligmalarinda, petrol fiyatinda meydana gelen artiglarin sanayi iiretimini pozitif yonde

etkiledigini gézlemlemislerdir.

Polat (2019), calismasinda 1989:01-2018:11 donem araligi i¢cin ARDL, Toda

Yamamoto yontemiyle Tiirkiye verilerini kullanarak, uzun dénem analizinde,
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Tirkiye’nin dis ticaret dengesinin, diinya ham petrol fiyatlarinda goriilen %1 lik
artigla %0,10, reel efektif doviz kurunda yasanan %1°lik yiikselmeyle %0,73, ekonomik
konjonktiirde olusan %1’lik iyilesmeyle %1,21 bozuldugunu tespit etmistir. Polat
(2019), kisa donem analizinde petrol fiyatlarindaki artiglarin dis ticaret dengesi
tizerindeki etkilerinin kisa donemde de negatif ve istatistiksel agidan anlamsiz oldugunu
ifade etmistir. Polat (2019), Toda-Yamamoto nedensellik testi sonucunda ise, reel
efektif doviz kuru ve ekonomik konjonktiirden dis ticaret dengesine dogru bir
nedensellik iliskisi tespit etmis, ancak petrol fiyatlarindan dis ticaret dengesine dogru

herhangi bir nedensellik iliskisine rastlamamaistir.

Sit ve Alancioglu (2019), 2008:01-2018:06 donem araligi icin Engle-Granger
Esbiitiinlesme, Philipps-Oualiris  Esbiitiinlesme  yontemiyle Tiirkiye verilerini
kullandiklar1 ¢alismalarinda, petrol fiyati ve doviz kuru arasinda uzun donemli iliski
bulunmadigini, tespit edilen nedenselligin yoniiniin ise petrol fiyatlarindan déviz kuruna

dogru oldugunu ifade etmislerdir.
2.2. Literatiir Degerlendirmesi

Bu kisimda literatiir baslig1 altinda incelenen c¢aligsmalarin sonuglari, ¢calismamizda elde
edilen sonuclarla karsilastirilarak, sonuglar arasindaki benzerlikler ve farklilar ortaya

konulacaktir.
2.2.1. Petrol Fiyati-Biiyiime Iliskisini inceleyen Calismalar

Literatiirde yer alan, petrol fiyatlar ile ekonomik biiyltime ya da ekonomik biiylimenin
tirevleri (makroekonomik aktivite, ¢ikti, liretim diizeyi, is dongiisii) arasinda anlaml
iligkiler tespit eden galismalar arasinda Darby (1982), Hamilton (1983), Burbidge ve
Harrison (1984), Gisser ve Goodwin (1986), Considine (1988), Mork (1989), Mork,
Olsen ve Mysen (1994), Hamilton (1996), kismen Hooker (1996), Brown ve Yiicel
(1999), kismen Abeysinghe (2001), Lee, Lee ve Ratti (2001), Papapetrou (2001), Balke,
Brown ve Yiicel (2002), Chang ve Wong (2003), Cunado ve Gracia (2003), Miguel,
Manzano ve Martin-Moreno (2003), Hamilton ve Herrera (2004), Huang, Hwang ve
Peng (2005), Mehrara ve Oskoui (2007), Narayan, Narayan ve Prasad (2007), Narayan,
Narayan ve Smyth (2008), Rodriguez (2008), Zhang (2008), Berument, Ceylan ve
Dogan (2010), Ito (2010), Hamilton (2011), Iwayemi ve Fowowe (2011), Oksiizler ve
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Ipek (2011), Ozsagir, Erkan, Sentiirk ve Kara (2011), Yardimcioglu ve Giilmez (2013),
Goger ve Bulut (2015), Hacioglu, Deniz, Stiimer (2015), Serletis ve Mehmandosti
(2017), Yilanci (2017), Alkhateeb ve Sultan (2019), Bergman (2019), Chen, Jin,
Ouyang, Ouyang ve Wen (2019), Cheng, Shi, Yu ve Zhang (2019), Giindogan ve Tok
(2019), Triantafyllou, Vlastakis ve Kellard (2019), gosterilebilir. Bu ¢aligmalarda elde
edilen sonuglar, ¢alismamizda elde edilen sonuglar ile uyumluluk goéstermektedir.
Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore, Tirkiye’de petrol fiyatlarmin
negatif soklarindan biiyiimenin negatif soklarina dogru %10 anlamlilik diizeyinde bir
nedensellik iligkisi bulunmustur. Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi
sonuclarina gore, petrol fiyatlariin pozitif soklarindan biiyiimenin pozitif soklarina
dogru 2000-2004, 2009-2012 ve 2014-2016 yillar1 arasinda nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Ayrica Yilanci (2017), c¢alismamizla uyumlu bi¢cimde Tiirkiye’de petrol
fiyatlar1 ile biliylime arasinda uzun donemli bir iliski olmadigin1 ortaya koymustur.
Benzer sekilde calismamizda Maki esbiitiinlesme testi sonucunda petrol fiyatlar1 ve

biiylime arasinda esbiitiinlesme iligkisi bulunamamastir.

Darrat, Otis, Gilley ve Meyer (1996), Bernanke, Gertler ve Watson (1997), Aktas,
Ozeng ve Arica (2010), calismamizda elde ettifimiz sonuglardan farkli olarak petrol
fiyatlar1 ve ekonomik biiyiime arasinda anlamli iligki bulunmadigini ifade etmektedirler.
Darrat, Otis, Gilley ve Meyer (1996), ABD'deki reel ekonominin, uygun parasal politika
tepkileri yoluyla, biliyiik oOlgiide enerji sektoriindeki soklardan yalitilmis oldugunu
belirtmektedir. Bernanke, Gertler ve Watson (1997) ise, petrol fiyat soklarimin ekonomi
tizerindeki etkisinin biiylik kisminin, petrol fiyatindaki degisimden degil, aksine petrol
fiyatlarinin etkilerini azaltmak ic¢in uygulanan parasal sikilastirmadan kaynaklandigim
ifade etmislerdir. Aktas, Ozen¢ ve Arica (2010), petrol fiyatlarindaki yiikselisin

makroekonomik degiskenler lizerinde herhangi bir etki yaratmadigini tespit etmislerdir.
2.2.2. Petrol Fiyati-Issizlik iliskisini Inceleyen Cahismalar

Literatiirde yer alan, petrol fiyatlar1 ile igsizlik arasinda anlamli iligkiler tespit eden
caligmalar arasinda Considine (1988), Papapetrou (2001), Blanchard ve Gali (2007),
Aktas, Ozeng ve Arica (2010), Yardimcioglu ve Besel (2013), Kocaaslan (2019) yer
almaktadir. Bu ¢alismalarda elde edilen sonuglar, ¢calismamizda elde edilen sonuglar ile

uyumluluk goéstermektedir. Calismamizda, Toda Yamamoto nedensellik testi
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sonuclarina gore petrol fiyatinda meydana gelen degisimler Tiirkiye’de issizlikte
meydana gelen degisimleri agiklamaktadir. Hacker-Hatemi-J nedensellik testi
sonuglara gore petrol fiyatlar1 ve issizlik arasinda nedensellik iliskisi mevcuttur.
Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglarina goére petrol fiyatlarindaki negatif
soklardan issizlikteki negatif soklara dogru %5 anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisi
bulunmustur. Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore,
petrol fiyatlarinin pozitif soklarindan issizligin pozitif soklarma dogru 2000-2001,
2005-2009 ve 2016-2018 yillar1 arasinda nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Yardimcioglu ve Besel (2013), ¢alismamizda elde ettigimiz esbiitiinlesme sonucundan
farkli olarak Tiirkiye’de incelenen donemde (1980-2012) esbiitiinlesme oldugunu ortaya
koymustur. Elde edilen farkli sonucun, hem incelenen donemlerin hem de kullanilan

yontemlerin farkli olmasindan kaynakli oldugu sdylenebilir.
2.2.3. Petrol Fiyati-Kamu Harcamalan Iliskisini Inceleyen Cahsmalar

Literatiirde bu iliskiyi inceleyen calisma sayist ¢cok azdir. Yapilan ¢aligmalar genel
itibariyle petrol ihra¢ eden iilkeler (Nijerya, Suudi Arabistan, Kuveyt, Iran) iizerine
yapilmistir. Bu agidan bakildiginda g¢aligmamiz, litertiirdeki c¢alismalardan farklilik
gostermektedir. Ancak yine de mevcut literatiirde, Eltony ve Al-Awadi (2001), Iwayemi
ve Fowowe (2011), EI Anshasy ve Bradley (2012), Abdel-Latif, Osman ve Ahmed
(2018), petrol fiyatlarindaki degisikliklerin kamu harcamalarin1 etkiledigini ortaya
koymustur. Calismamiz sonuglarit da benzer sekilde ham petrol fiyatindaki
degisikliklerin Tiirkiye’de kamu harcamalarin1 etkiledigi sonucuna ulagsmistir. Buna
gore petrol fiyatlarinda meydana gelecek %1°lik artig Tiirkiye’de kamu harcamalarin
1,23 br arttirmaktadir. Ayrica Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi
sonuclarina gore 2009-2012 yillar1 arasinda giiglii bir nedensellik iligkisi tespit

edilmistir.
2.2.4. Petrol Fiyati-Enflasyon Iliskisini Inceleyen Cahismalar

Literatiirde petrol fiyatlar1 ile enflasyon arasinda anlamli iliskiler tespit eden ¢alismalar
arasinda, Gisser ve Goodwin (1986), Considine (1988), Brown ve Yiicel (1999), Hooker
(2002), Cunado ve Gracia (2003), Blanchard ve Gali (2007), Cologni ve Manera (2008),
Aktas, Ozeng ve Arica (2010), Ito (2010), Yaylali ve Lebe (2012), Mercan, Peker ve
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Goger (2013), Ratti ve Vespignani (2016), Lacheheb ve Sirag (2018), gosterilebilir.
Calismamizda elde edilen sonuglar da petrol fiyatlar1 ve enflasyon arasinda zayif da olsa
anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir. Hatemi-J zamanla degisen asimetrik
nedensellik testi sonuglarina gore pozitif soklar arasinda 1992-1994 yillar1 arasinda,
negatif soklar arasinda ise 2004-2010 yillar1 arasinda gerceklesmis kisa siireli bir
nedensellik gdzlenmektedir. Oksiizler ve Ipek (2011) ise, Tiirkiye 6zelinde petrol
fiyatlar1 ve enflasyon arasinda bir nedensellik bulunmadigini ifade etmistir. Ancak etki
tepki fonksiyonlarinda, petrol fiyatlarindan gelen pozitif bir sokun hem enflasyonu hem
de biiyiimeyi pozitif etkiledigini gézlemlemislerdir. Oksiizler ve Ipek (2011)’e benzer
sekilde c¢alismamizda Toda-Yamamoto, Hacker-Hatemi ve Hatemi-J asimetrik
nedensellik testlerinde nedensellik iliskisi tespit edilmemistir. Ancak zamanla degisen
Hatemi-J asimetrik nedensellik testinden elde edilen sonuglar yalnizca belirli

donemlerde nedenselligin ortaya ¢iktigini gostermistir.
2.2.5. Petrol Fiyati-Faiz Iliskisini Inceleyen Calismalar

Petrol fiyatlari ile faiz arasinda anlamli iliskiler tespit eden ¢aligmalar arasinda Burbidge
ve Harrison (1984), Brown ve Yiicel (1999), Lee, Lee ve Ratti (2001), Balke, Brown ve
Yiicel (2002), Mucuk, Gergeker ve Edirneligil (2016), Ratti ve Vespignani (2016), yer
almaktadir. Bu calismalarda elde edilen sonuglar, calisma sonuclarimizi destekleyecek
bicimde petrol fiyatlar1 ve faiz oranlar1 arasinda anlamli bir iliski oldugunu
gostermektedir. Calismamizda elde edilen sonuglara goére, Hatemi-J asimetrik
nedensellik testi sonuglari, petrol fiyatlarinin negatif soklarindan faizin negatif
soklarina %1, petrol fiyatlarinin negatif soklarindan faizin pozitif soklarina %35 ve petrol
fiyatlarinin pozitif soklarindan faizin negatif soklarina dogru %1 anlamlilik diizeyinde
nedensellik 1iligskisi oldugunu gostermektedir. Bu sonuglar1 destekler nitelikte,
calismamizda kullanilan Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi
sonuglarina gore, petroliin pozitif soklarindan faizin pozitif soklarina dogru 1992-1993,
2004-2006 ve 2014-2015 yillar1 arasinda nedensellik iligkisi bulunmustur. Petrol
fiyatlarinin negatif soklarindan faizin negatif soklarina dogru ise 1986-1993 yillar

arasinda giiclii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
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2.2.6. Petrol Fiyati-Déviz Kuru iliskisini Inceleyen Cahsmalar

Literatiirde petrol fiyatlar1 ile doviz kuru arasinda anlaml iliskiler tespit eden ¢aligmalar
arasinda Ito (2010), Altintas (2013), Goger ve Bulut (2015), Adigiizel, Bayat ve Kayhan
(2016), Yilmaz ve Altay (2016), Chen, Liu, Wang ve Zhu (2016), Ratti ve Vespignani
(2016), Sit ve Alancioglu (2019), gosterilebilir. Bu ¢alismalarda elde edilen sonuglar
petrol fiyatlarinin ile doviz kurunu etkiledigi hipotezimizi destekler niteliktedir. Keza
calismamizda Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonucuna gore
petrol fiyatlarinin pozitif soklarindan doviz kurunun pozitif soklarina dogru 1989-1996

ve 2011-2016 yillar1 arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
2.2.7. Petrol Fiyati-Dis Ticaret Iliskisini inceleyen Calismalar

Literatiirde petrol fiyatlar: ile dis ticaret arasinda anlamli iligkiler tespit eden calismalar
arasinda, Kilian, Rebucci ve Spatafora (2009), Aktas, Ozeng ve Arica (2010), Altintas
(2013), Bayat, Sahbaz ve Akgact (2013), Goger ve Bulut (2015), Hacioglu Deniz,
Stimer (2015), Bayar ve Karamelikli (2015), Sengoniil, Karadas ve Kosaroglu (2018),
Polat (2019), Triantafyllou, Vlastakis ve Kellard (2019), gosterilebilir. Bu ¢aligmalarda
elde edilen sonugclar, ¢alisma sonuglarimizi destekleyecek bicimde petrol fiyatlar: ve dis
ticaret agig1 arasinda anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir. Maki esbiitiinlesme test
sonuglar1 petrol fiyatlar1 ve dis ticaret agig1 arasinda uzun donemli iligkiyi dogrulayan
bir olasilik degerine sahiptir, elde edilen katsay1 pozitif ve anlamlidir. Buna gore petrol
fiyatlarinda meydana gelecek %1°lik artis dis ticaret agigin1 0,48 br arttirmaktadir.
Hatemi J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlarinin
pozitif soklarindan dis ticaret agciginin pozitif soklarina dogru 2003-2006 yillar1 arasinda
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Benzer sekilde petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan dis ticaret agiginin negatif soklarina dogru 2004-2010 ve 2014-2016 yillart

arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Literatlir incelemesi géz Oniine alindiginda, ayni {ilkeler lizerine yapilan ¢aligmalardan
farkl1 sonuglar elde edilebildigi goriilmektedir. Bunun sebebi olarak c¢alismada
kullanilan verilerin (incelenen donemin), ¢alismada kullanilan yontemlerin farkli olmasi
gosterilebilir. Ancak calismamizda elde edilen sonuglar biiylik ol¢iide literatiir ile

uyumlu ve literatiirii destekler niteliktedir. Bir calismada bu kadar c¢ok degiskenin
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Tiirkiye i¢in incelendigi baska bir ¢alisma bulunmamaktadir. Bu agidan bakildiginda,

calismamizin literatiire katki yapmasi ve derinlik kazandirmasi beklenmektedir.
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BOLUM 3: PETROL FiYATLARINDAKI DEGISIKLIKLERIN
MAKROEKONOMIK ETKISINE ILISKIN EKONOMETRIK
YONTEM VE UYGULAMA

3.1. Veri ve Yontem

Calismada yedi ayr1 degisken kullanilmistir. Bunlar ham petrol fiyatlari, GSYH
biiytimesi, doviz kuru ($), dis ticaret agig1, enflasyon, TCMB politika faizi, issizlik ve
kamu harcamalaridir. Farkli kaynaklardan toplanan veriler, 1964-2018 yillik
verilerinden olusmaktadir. Issizlik, petrol, déviz kuru ve kamu harcamalar1 verilerinin
logaritmas1 alinmistir. Diger veriler oran cinsinden oldugu igin logaritma alinmasina

gerek duyulmamastir.

Uygulamalarin yer aldigi kisimda yalnizca ampirik sonuglara yer verilmistir. Bunlarin

yorumlanmasi hipotez sinamasi ve sonu¢ kisminda yapilmistir.

Uygulamada kullanilan veriler ve kaynaklari soyledir:

Tablo 4: Uygulamada Kullanilan Degiskenler ve Kaynaklari

Degisken Tanim Gozlem Arahg Veri Kaynagi
BP Statistical
Ipet Ham petrol varil fiyat1 ($, logaritmik) 1964 - 2018 Review of World
Energy
GSYH degiskeni (2010$, milyona boliinmiis, i .
lgdpm logaritmik.) 1964 - 2018 Diinya Bankas1 WDI
Idov Doviz kuru ($, logaritmik) 1964 - 2018 TCMB EVDS
dtam Dig Ticaret A¢igi ($, milyona boliinmiis) 1964 - 2018 TUIK
enf Enflasyon orant 1964 - 2018 Diinya Bankast WDI
faiz TCMB politika faiz orani (yillik ortalama) 1964 - 2018 TCMB EVDS
lissiz Issiz sayis1 (logaritmik) 1964 - 2018 FRED St. Louis Fed
Ikamum Kaml_l hqrcamalam ($, milyona boliinmis, 1964 - 2018 Hazine ve Maliye
logaritmik) Bakanlig1
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Calismada kullanilan degiskenlerin grafikleri soyledir:
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Grafik 2: Degisken Grafikleri

3.2. Incelenen Degiskenlerin Tarihsel Gelisimi

Bu bashk altinda c¢alismada analize tabi tutulan degiskenlerin incelenen zaman

araliginda aldig1 degerler grafik yardimiyla yorumlanacaktir. Teorik kisimda petrol
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fiyatlarinin gelisiminden bahsetmistik. Bu kisimda incelen zaman aralig1 6zelinde petrol
fiyatlarinin gelisimine tekrar deginilecek ve 6nemli kirilma tarihleri diger degiskenlerle

birlikte yorumlanacaktir.
3.2.1. Petrol Fiyatlarinin Gelisimi

Caligmaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda ham petrol varil fiyat1 gelisimi grafik 3’te

gosterilmistir.
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Grafik 3: Ham Petrol Varil Fiyatinin Geligimi

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2019.

Ham petrol varil fiyati, incelenen donemde 1.8 $’dan baslayip 111.6 $’a kadar
yiikselmigtir. Grafik incelendiginde petrol fiyatin1 etkileyen Onemli olaylar
gozlenebilmektedir. 1973 yilinda yasanan I. Petrol krizi, petrol fiyatlarini ciddi bigimde
etkileyen ilk olaydir. 1972 yilinda 2.48 $ olan ham petrol varil fiyati, Arap petrol
ambargosu nedeniyle 1973’te 3.29 $’a, 1974’te 11.58 $’a kadar yiikselmistir. I. Petrol
krizinden 6 yil sonra 1979°da Iran devimi sebebiyle yasanan II. Petrol krizinde ise 1978
yilinda 14.02 $ olan ham petrol varil fiyati 1979°da 6nce 31.6 $’a, ardindan 1980
yilinda 36.83 $’a yiikselmis, sonrasinda yasanan Iran-Irak savasi sebebiyle diisiis
trendine ge¢mistir. 1991 yilinda Irak’in Kuveyt’i isgal etmesi ve sonrasinda yasanan
Korfez savasi ile petrol fiyatlari uzun siire 20 $ ve altinda dalgalanmigtir. 1998 yilinda

yasanan Rusya krizi ile petrol fiyatt 12.7 $’dan 28.49 $’a yiikselmis, 2001 yilinda
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yasanan 11 Eylil saldirist ile 24$ seviyesine inmistir. 2003 yilinda Irak’in ABD
tarafindan isgal edilmesiyle 2002 yilinda 25 $ seviyesinden 2008 yilinda yasanan
kiiresel ekonomik krize kadar yiikselisini slirdiirmiis ve 97 $’a kadar ¢ikmistir. 2008
kiiresel ekonomik krizinin etkisiyle 2009 yilinda 61 $’a kadar gerilemis, sonrasinda
kiiresel ekonominin toparlanmast ve OPEC’in 2010 yilinda aldig1 arz kesintisi karari
111.2 $’a kadar yiikselmistir. 2010 yili sonunda baslayan Arap baharinin yarattig
etkiler ve asir1 arz dolayisiyla fiyatlar tekrar diismeye baslamistir. OPEC’in 2015
yilinda kotalarda degisiklik yapmama karar1 ile ham petrol varil fiyatlar1 ytlikselmeye

baslamistir.
3.2.2. Gayrisafi Yurtici Hasilanin Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de GSYH gelisimi grafik 4’te

gosterilmistir.
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Grafik 4: GSYH’ nin Gelisimi

Kaynak: World Bank World Development Indcators 2019.

Tirkiye GSYH’si incelenen donemde 1964’te 107 milyon $’dan, 2018 yilinda 1,2
milyar $’a kadar yiikselmistir. Grafikte 1980 yilinda yasanan darbenin ve 1979 yilinda
yasanan II.Petrol krizinin etkilerinin 1979°da 224 milyon $ olan GSYH’y1, 1980 yilinda
219 milyon $’a diislirdiigii goriilmektedir. 1988 yilinda yasanan stagflasyonda GSYH
1988-1989 yillar1 arasinda yaklasik 1 milyon kadar artmistir (333 milyon $’dan 334
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milyon $’a). 1994 yilinda yasanan ekonomik krizde 1993 yilinda 416 milyon $ olan
GSYH, 1994 yilinda 396 milyon $’a gerilemistir. 1998 yilinda yasanan Rusya krizi ve
1999 yilinda yasanan depremin etkisiyle, 1998 yilinda 505 milyon $ olan GSYH, 1999
yilinda 488 milyon $’a gerilemistir. 2001 yilinda yaganan ekonomik krizde 2000 yilinda
521 milyon $ olan GSYH, 2001 yilinda 490 milyon dolara gerilemistir. 2008 yilinda
tiim diinyada yasanan kiiresel finans krizi ise, 746 milyon $ olar GSYH’yi 2009 yilinda

711 milyon $’a distirmustiir.
3.2.3. Doviz Kurunun Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda doviz kurunun gelisimi grafik 5°te

gosterilmistir.
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Grafik 5: Doviz Kurunun Geligimi

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi.

Incelenen dénemde déviz kurunda biiyiik artislar olmus olmasina ragmen 2004 yilinda
Tiirk lirasindan alt1 sifir atilmasi ve 1 milyon Tiirk lirasinin 1 YTL’ye esitlenmesiyle
Tirk lirasinin Amerikan dolan karsisindaki degeri de 1.34 Tiirk lirasina esitlenmis ve
gecmis degerlerde de diizeltme yapilmistir. Bu sebepten o6tiirii grafikte 1990’11 yillarin
sonlarina kadar Tiirk lirasinin Amerikan dolar1 karsisinda degeri de§ismemis gibi

goziikmektedir.
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Grafik tlizerinde gozlemlenebilecek hareketlere bakildiginda, 6zellikle 1990’1 yillarin
sonuna dogru Tiirk lirasinin 1994 krizi, 1998 Rusya krizi ve 1999 depreminin etkisi ile
ABD dolan karsisinda istikrarli bicimde deger kaybettigi goriilmektedir. 2001 yilinda
yasanan ekonomik kriz ile deger kaybi hizlanmistir. 2000 yilinda 0.62 krs olan
Amerikan dolar1 2001 yilinda 1.22 Tiirk lirasina yiikselmistir. Sonrasinda 2008 kiiresel
finans krizine degin nispeten stabil seyreden Amerikan dolari, 2008 krizi sonrasinda
yeniden yiikselis trendine gegmis ve 2008 yilinda 1.30 Tiirk liras1 seviyesinden 2018
yilinda 4.82 Tiirk lirasina yiikselmistir.

3.2.4. D1s Ticaret AgiZinin Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda dis ticaret a¢igmin gelisimi grafik 6°da

gosterilmistir.
Dis Ticaret Acigi(milyar S)
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Grafik 6: Dis Ticaret A¢iginin Gelisimi

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, Dis Ticaret Istatistikleri.

Incelen dénemde dis ticaret aciginda meydana gelen ilk énemli degisiklik 1973 petrol
krizi ile meydana gelmistir. 1972 yilinda -677 milyon $ olan dis ticaret agigi, 1974
yilinda -2,2 milyar $ kadar yiikselmistir. Benzer sekilde 1979 yilinda iran devrimi
sonrasinda yaganan 2.petrol krizi ile 1978 yilinda -2,31 milyar $ olan dis ticaret agigi,
1980 yilinda 5 milyar $’a kadar yiikselmistir. 1980 yilinda yasanan ekonomik disa

acilma ve ithal ikame sisteminin terk edilmesi ile hem ticaret hacminin biiylimesi
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dolayistyla hem de yasanan krizlerin etkisiyle 1990’11 yillardan sonra dis ticaret acigi
ciddi bicimde artmaya baglamistir. Grafikte 1988 yilinda yasanan stagflasyon ve 1994
yilinda yasanan ekonomik krizin etkileri goriilebilmektedir. 1988 yilinda -2,6 milyar
$ olan dis ticaret agigi, 1990°da -9,3 milyar $’a yiikselmistir. 1994 yilinda -5,1 milyar
$’a kadar diisen dis ticaret agigi, 1994 ekonomik krizinin etkisiyle 1995 yilinda -14
milyar $’a yiikselmistir. 1998 yilinda -19 milyar $ olan dis ticaret acigi, 1998 Rusya
krizi ve 1999 yilinda yasanan depremin etkisiyle 2000 yilinda -26,7 milyar $’a kadar
yiikselmistir. Dis ticaret agigi 2001 yilinda toplarlanarak -10 milyar $’a kadar
diismiistiir. Ancak bundan sonraki siirecte 2008 yilina kadar istikrarli bigimde biiyiimiis
ve 2008 yilinda -70 milyar $’a kadar ¢gitkmistir. Di1s ticaret agig1 incelenen dénemde en
yiiksek degerine 2011 yilinda -106 milyar $ ile ulagsmigtir. 2018 yilinda mevcut degeri -
55 milyar $’dur.

3.2.5. Enflasyon Oraniin Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda enflasyon oraninin gelisimi grafik 7°de

gosterilmistir.
Enflasyon Orani
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Grafik 7: Enflasyon Oraninin Geligimi

Kaynak: World Bank World Development Indcators 2019.

Ozellikle 2000°li yillara gelene kadar siirekli yiiksek enflasyonla miicadele etmek

zorunda kalan Tiirkiye, bu tarihlerden itibaren gecmise gore daha diisiik ve stabil bir
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enflasyon diizeyi yakalamay1 basarmistir. Enflasyonda, 1964 yilindan 1977 yilina dek
inis cikislar gozlense de, istikrarli bigimde yiikselis gézlenmektedir. Bu donemlerde
1971 yilinda 12 Mart muhtirasinin ve 1973 yilinda yasanan I.petrol krizinin etkileri
gbzlenmektedir. 1970 yilinda %7,9 olarak gergeklesen yillik enflasyon, muhtira sonrasi
1971 yilinda %19’a yiikselmistir. 1972 yilinda %]15,4’e gerileyen enflasyon 1973
yilinda %13,9’a 1974 yilinda ise %23,9’a yiikselmistir. 1976’da %17,5’e kadar gerilese
de 1977°de %26’ya, 1978°de %62’ye, 1980°de ise %94,3’e kadar yiikselmistir. 1979
yilinda yasanan Il.petrol krizi ve 1980 yilinda gergeklestirilen 12 Eyliil askeri darbesine
degin Tirkiye’de yasanan siyasi ve ekonomik gerginlik nedeniyle enflasyon neredeyse
3 hanelere ulagmistir. Askeri darbe sonrasinda 1981 yilinda enflasyon Once
1981°de %37,6’ya diismils, 1982°de ise %?29,1°e gerilemistir. 1983 yilinda tekrar
yiikselise gecen enflasyon once %31,4’e, 1984 yilinda ise %48,4’e yiikselmistir. 1986
yilinda %34,6’ya gerileyen yillik enflasyon 1988 yilinda yasanan stagflasyonun da
etkisiyle %68,8’¢ kadar yiikselmistir. 1993 yilina kadar %60’lar civarinda seyreden
yillik enflasyon, 1994 yilinda yasanan ekonomik kriz ile Tiirkiye tarihinin zirve yillik
enflasyon degeri olan %105,2’ye kadar yiikselmistir. Kriz sonrasinda uygulamaya
konan 5 Nisan kararlar1 ile 1996 yilinda %80,4’e gerileyen yillik enflasyon, 1998
yilinda 2004 yilina kadar siirecek bir diisiis trendine girmistir. Bu diisiiste 14 Nisan
2001 yilinda devreye konulan Giiclii Ekonomiye Gegis Programinin da biiyiik etkisi
bulunmaktadir. 2004 yilinda %8,6’ya kadar gerileyen enflasyon 2016 yilina kadar %10

ila %7 arasinda dalgalanmig, 2016 y1l1 sonrasi tekrar ylikselise gegmistir.
3.2.6. Faiz Oraninin Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda faiz oraninin gelisimi grafik 8’de

gosterilmistir.
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Grafik 8: Faiz Oraninin Gelisimi

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi.

1979 yilina kadar %7,50 ile %10,5 arasinda politika faizi uygulayan Merkez bankasz, ilk
ciddi faiz artisin1 1980 yilinda gerceklesmistir. Bu donemde Tiirkiye’de yasanan
ekonomik, siyasi ve sosyal olaylarin ve Il.petrol krizinin ekonomi iizerinde yarattig
baskilarin etkisiyle 1979 yilinda 9%10,5 olan politika faizi yillik ortalamasi,
1980°de %19,46’ya, 1981°de ise %30,73’e yiikselmistir. 1983 yilinda kurulan Ozal
hiikiimetinin i¢ talebi ve enflasyonu kontrol altina almak i¢in uygulamaya koydugu
siirli para-kredi ve yliksek faiz politikast neticesinde faizler tekrar ytikseltilmis, 1983
yilinda %31,46 olan yillik politika faizi ortalamasi, 1984 yilinda %50,83 e yiikselmistir.
1987 yilinda %45°e gerileyen faiz ortalamasi, 1988 yilinda yasanan stagfalsyonun da
etkisiyle tekrar yiikselmistir. 1988’de %53,25’e yiikselen ortalama politika faizi 1990
yilinda %41,33’e diismistiir. 1990 yilinda yasanan Korfez krizi ve ardindan 1991
yilinda yasanan Korfez savasinin etkileriyle politika faiz ortalamasi %47,75’e
yiikselmistir. 1993 yilina kadar stabil kalan ortalama politika faizi, 1994 yilinda yasanan
krizin etkisiyle %63,25’e kadar yiikselmistir. Sonrasinda alinan kamu harcamalarinin
kontrol altina alinmasina yonelik uygulanan 5 Nisan kararlar ¢ercevesinde, ortalama
politika faizi 1996 yilinda %50’ye kadar gerilemistir. 1997 ve 1998 yillarinda tekrar
yukseltilen ortalama politika faizi, 1998 yilinda en yiiksek degeri olan %67’ye
ulagmigtir. 1998 Asya ve 2000-2001 krizleri sonrasi alinan tedbirlerin ve 14 Nisan 2001
yilinda uygulamaya gegen Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi ile 2006 yilina dek
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stirecek bir diisiis siirecine giren ortalama politika faizi, %23,33’e kadar diismiistiir.
2007 yilinda ufak bir yiikselis ile %26,83’e c¢ikan ortalama politika faizi, 2011
yilinda %14,25’e diismiis, 2012 yilinda %16,21°e yiikselmis, sonrasinda 2017 yilina
kadar diismeye devam etmis ve %8,75’e kadar inmistir. Ortlama politika faizi 2018

yilinda tekrar yiikselerek %14,44’e ¢ikmustir.
3.2.7. issiz Sayisimin Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda issiz sayisinin gelisimi grafik 9’da

gosterilmistir.
issiz Sayisi
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Grafik 9: Issiz Sayismin Gelisimi

Kaynak: FRED Federal Reserve Economic Data, Federal Reserve Bank of St. Louis .

Incelenen dénemde Tiirkiye’de issiz sayis1 23.483 kisi ile baslamus, 2.793.235 kisi ile
son bulmustur. Ozellikle 1970’ler, 1980’ler ve 2010-2018 yillar1 arasinda, issiz
sayisindaki artig nispeten hizli olmugtur. 1973 yilinda yasanan I.Petrol krizinin etkileri
bu donemde hissedilmis ve issiz sayisi 44.767°den,1974’te 81.750’ye yiikselmistir.
Benzer sekilde 1979 yilinda yasanan  Il.Petrol  krizinin  etkileri de
gozlemlenebilmektedir. 1979 yilinda 170.683 olan issiz sayis1 1980 yilinda 256.350’ye
yiikselmistir. 1980 yilinda yasanan askeri darbe sonrasinda igsiz sayisinda ¢ok hizli bir
yiikselis baglamistir. 1981 yilinda 267.025 olan issiz sayist 1988°de 1.155.367 ye kadar
yukselmistir. Sonrasinda baslayan diislis trendi ile 1996 yilinda 388.308’¢ kadar
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diismiistiir. 2001 yilina kadar nispeten yavas bir sekilde artmaya devam eden issiz sayisi
2001 yilinda 602.362’ye kadar yiikselmis, 2001 krizi ve sonrasinda alinan dnlemlerin
etkisiyle 2003 yilinda 496.265’e diismiistiir. Issiz sayis1 2006 yilinda 942.805’¢ kadar
yukselmis, 2008 yilinda yasanan kiiresel ekonomik kriz ile ¢ok hizli bir yiikselise
gecmis, 2008°de 792.003ten, 2010°da 1.636.1982’¢ yiikselmistir. Issiz sayis1 2015°te
2.707.917 kisiye ylikselmis, 2016°da 2.048.607’ye diismiis ve 2018 yilinda 2.793.235

olmustur.
3.2.8. Kamu Harcamalarinin Gelisimi

Calismaya konu 1964-2018 yillar1 arasinda kamu harcamalarinin gelisimi grafik 10°da

gosterilmistir.
Kamu Harcamalari (milyar S)
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Grafik 10: Kamu Harcamalarinin Geligimi

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Biitce Biiyiikliikleri ve Biitce Ger¢eklesmeleri.

Kamu harcamalart genel olarak bakildiginda bazi kriz donemleri ve politika
degisiklikleri disinda genel olarak yiikselis egilimindedir. incelenen dénemde 1964
yilindan 1979 yilina kadar yiikselmis, bu yilda ve sonrasinda kisa bir diisiis egilimi
sergilemistir. 1979 yilinda 19,2 milyar $ olan kamu harcamalari 1980 yilinda 14,2
milyar $’a diigmiistiir. Bu diisiiste 1980 darbesinin ve 1979 yilinda yasanan II.Petrol
krizinin etkisi bulunmaktadir. 1985 yilinda 10,1 milyar $’a diisen kamu harcamalar1 bu

tarihten sonra tekrar yiikselmeye baglamistir. 1993 yilinda 43,9 milyar $’a yiikselen
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kamu harcamalari, 1994 yilinda yasanan ekonomik krizin etkisiyle 30 milyar $’a
gerilemistir. Bu tarihten sonra 2000 yilina kadar tekrar kesintisiz bir yiikselis sergileyen
kamu harcamalar1, 75,1 milyar $’a ¢ikmistir. 2000 ve 2001 yilinda yasanan biiyiik
depremlerin ve 2001 yilinda yasanan ekonomik krizin etkisiyle 66 milyar $’a
gerilemigtir. 2001 yilindan itibaren kesintisiz ve ¢ok hizli sekilde artan kamu
harcamalar1 2008 yilinda 172,8 milyar $’a kadar yiikselmistir. ABD’de baslayip tim
diinyada etkisini gosteren kiiresel ekonomik krizin etkisiyle 2009 yilinda 170,6 milyar
$’a gerileyen kamu harcamalari, 2010 yilinda 190,5 milyar $’a yiikselmis, 2011 yilinda
182,9 milyar $’a gerilemistir. 2013 yilinda 209 milyar $’a kadar yiikselen kamu
harcamalari 2018 yilinda 167,9 milyar $’a gerlemistir.

3.3. Calismanin Modeli

Calismada petrol fiyatlarinda meydana gelen degismelerin Tiirkiye ekonomisi
tizerindeki etkilerini tespit edebilmek i¢in ii¢ ayr1 grup olusturulmustur. Grup icerisinde
yer alan her degisken icin ayr1 bir model olusturulmustur. Ilk grup biiyiime, issizlik ve
kamu harcamalar1 verisinden, petrol fiyat degisimlerinin reel sektore etkisini 6lgmek
icin olusturulmustur. ikinci grup enflasyon ve faiz verisinden, petrol fiyat
degisimlerinin para piyasalarina etkisinin dlgiilmesi i¢in olusturulmustur. Ugiincii grup
ise, dis ticaret ag181 ve kur verisinden, petrol fiyat degisimlerinin dig dengeye etkisinin

Olclilmesi i¢in olusturulmustur.

Petrol fiyat degisimlerinin reel sektor tizerindeki etkisi:
Model 1:1gdp, =b, + b pet, +u,

Model 2: lissiz, = b, +bIpet, +u,

Model 3: lkamum, = b, +b/Ipet, +u,

Petrol fiyat degisimlerinin para piyasalari tizerindeki etkisi:
Model 4: enf, = b, +bIpet, +u,

Model 5: faiz, =b, +b,Ipet, +u,

Petrol fiyat degisimlerinin dis ticaret tizerindeki etkisi:
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Model 6: Idov, =b, + b Ipet, +u,
Model 7: dtam, =b, +b/Ipet, +u,

3.4. Birim Kok Testleri

Birim kok testi ile serilerin duragan olup olmadiklar1 sorusuna cevap aranmaktadir.
Eger bir zaman serisi duragan degilse (X), seri duragan hale gelene kadar farklar1 (A =
Xt — Xt1) alinmaktadir. Daha sonra zaman serisinin bu diizeyde A. dereceden biitlinlesik
oldugu ifade edilmektedir. Bu durum su sekilde agiklanmaktadir (Yiicel ve Ata,
2003:7):

X~1(A)

Bir serinin uzun dénem o6zelligi, bir 6nceki donemde degiskenin degerinin, bu donemi
nasil etkilediginin belirlenmesi ile ortaya konabilmektedir. Bu sebeple, serinin nasil bir
siiregten geldiginin anlagilabilmesi i¢in, serinin her donemde aldig1 degerin daha 6nce
aldig1 degerleri ile regresyonunun bulunmasi gerekmektedir. Bu iliskinin tespiti i¢in
farkli yontemler gelistirilmistir. Birim kok analizi olarak bilinen yontemle serilerin
duraganligi sinanmaktadir (Tari, 2010:387). Bir serinin duragan oldugunun ifade
edilebilmesi i¢in, siirecin ortalamasi ve varyansinin zaman i¢inde degismeyen ve iki
donem arasindaki ortak varyansin da, bu varyansin hesaplandigi déneme degil, yalnizca
iki dénem arasindaki uzakliga bagl olasilikli bir siire¢ olmas1 gerekmektedir. Bu siireg
su sekilde aciklanmaktadir (Gujarati, 2010:713):

Ortalama: E(Yy = u
Varyans: var(Yy) = E(Yt - w)?~ ¢
Ortak Varyans: w=E[(Yt- W) Yiek - )]

Burada yx, k gecikme ile ortak varyans, Y:ile Yt + ¢ arasindaki, yani aralarinda k dénem
fark olan iki Y arasindaki ortak varyanstir. Oyleyse k = 0 ise, yo bulunur ve bu da Y’nin
varyansidir. (= 62); k = 1 ise, y1, Y’nin ardisik iki degeri arasindaki ortak varyans
olmaktadir (Gujarati, 2010:713).
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Duragan ve duragan olmayan seriler arasinda bazi farklar bulunmaktadir. Duragan bir
seride, serinin uzun dénem Onraporlari serinin kosulsuz ortalamasia yaklasmaktadir.
Kovaryans duragan bir seride, sabit uzun dénem ortalama civarindaki dalgalanmalarin
ortalama olarak eski haline geri dondiigii bilinmektedir. Zamanla degismez sonlu bir
varyansa sahip olmasina ek olarak, gecikmeler uzadik¢a teorik otokorelasyonlarin
azaldig1 ifade edilmektedir. Ayrica duragan dis1 serilerin ortalama ve/veya varyanslari
zamandan bagimsizdir ve duragan serilerden farkli olarak, seriyi geri ¢evirebilecek bir
uzun donemli ortalamaya sahip degillerdir. Varyansin zamanla bir iligkisi
bulunmamaktadir ve bu ylizden zaman sonsuza uzarken, sonsuza yaklagmaktadir.
Duragan dis1 serilerde teorik otokorelasyonlar azalarak sénmemekte, bunun yaninda

sonlu Orneklemlerde, Orneklem korelogramlari yavasca sonerek kaybolmaktadirlar

(Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2010:305).
3.4.1. ADF Birim Kok Testi

Dickey ve Fuller (1979), monte carlo simiilasyon ¢alismalarini dayanak gostererek, sifir
hipotezi ¢ercevesinde zaman serisinin olusum siirecinde birim koklerin varligini ts
istatistikleri i¢in kritik degerleri ile tablo haline getirmislerdir. Calismanin sonunda ise, t
istatistigi ile yaptiklart sinamada standart t tablosu yerine, diizeltilmis t tablosunu
kullanmiglar ve diizeltilmis bu tabloya Dickey-Fuller 1 (tau) tablosu ismini vermislerdir.
Bu uygulama, literatiire t (tau) istatistigi veya Dickey-Fuller testi adiyla ge¢mistir.
Bunun yaninda Dickey ve Fuller (1979), yaptiklar1 simiilasyonlar sayesinde t testlerinin
Box-Pierce Portmanteau testlerine (Q” testlerine) gore daha giiclii oldugunu
kanitlamiglardir (Seviiktekin ve Nargelecekenler, 2010:313).

Y degiskenlerinden olusan bir seride, Y, degiskeninin bu dénemde aldig1 degerin gegen

donemdeki degeri olan Y, ; ile iliskisi su sekilde gosterilmektedir (Tar1, 2010:388):
Yo =PY_ +U, 1)

Burada U,, varyansi degismeyen, ortalamasi sifir, ardisik bagimli olmayan, stokastik

hata terimi olarak adlandiriimaktadir. Regresyonda P katsayisinin bire esit (P=1) olmasi,

birim kok sorunu oldugunu gosterir ve iligki (Tar1, 2010:388):
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Yt = Yt—l +U, (2)

seklini almaktadir. Bu, bir onceki donemde degiskenin degerinin ve dolayisiyla o
donemde etkisinde kaldigi sokun oldugu gibi sistemde mevcut kalmasi ve bir
degisiklige ugramamasi anlaminda degerlendirilmektedir. Bu durumun biitiin bir donem
boyunca devam ettigi géz 6niinde bulunduruldugunda, dnceki donemlerde ortaya ¢ikan
soklarin bir sonraki déoneme etki edecegi ve serinin 6nceki déonemlerde meydana gelen
soklarin toplamindan meydana gelecegi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Boylelikle serinin
duragan olmadigi ve =zaman iginde gosterdigi trendin stokastik oldugu ifade
edilmektedir. Sayet P katsayis1 birden kiiglik olursa, gegmis déonemdeki soklar etkilerini
belli bir donem devam ettirseler dahi bu etki zamanla azalacak ve kisa bir donem sonra

tamamen yok olacaktir (Tar1, 2010:388).

Burada p: klasik varsayimlara uygun, ortalamasi 0, ¢? varyansi degismeyen, ardisik
bagimli olmayan, olasilikl1 bir hata terimidir. Bu hata terim, beyaz giiriiltii hata terimi
(White Noise) olarak adlandirilmaktadir. Yi.1’in katsayisi 1’e esitse birim kok, yani
duragan olmama problemiyle karsilagilmis demektir (Gujarati, 2010:718).

Yukaridaki 1 nolu denklemin her iki tarafindan Y, ; ¢ikarilarak,
AY, = (P-1)Y_, +u, ©)

iligkisine ulagilmaktadir. Burada, AY,=Y,-Y,, (birinci fark)dir. (P-1) de &ile
gosterilirse iliski,

AY, =0Y,, +U, 4)
olarak ifade edilmektedir. P=1 oldugunda & =0 olacaktir. & =0 oldugunda ise,

AY’[ = (Yt _Yt—l) =, (5)

olacak ve serinin birinci farki (AY,) duragan hale gelecektir. Orijinal bir serinin birinci

farki birim kok icermiyorsa orijinal seriye birinci dereceden entegre oldugu ifade
edilmekte ve I(1) olarak gosterilmektedir. Bu durumda eger seriyi duragan hale

getirmek i¢in iki defa fark almak gerekirse 1(2) ve d defa fark almak gerekirse 1(d)
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olarak ifade edilmektedir. Fark alma islemiyle seri duraganlagtirilmaktadir. Bu islem
sonrasinda serinin i¢erdigi kalic1 sokun etkisi giderilmekte ve duragan, bir diger ifade

ile belli bir degere yaklasan gegici soklarin kalkmasi, bu yolla serinin duraganlagsmasi

saglanmaktadir (Tar1, 2010:388-390).

Bir serinin duragan olup olmadigi birim kok testleri kullanilarak su sekilde

smanmaktadir (Tar1, 2010:388-390):

Bir nolu denkleme gore H,:P =1 veya dort nolu denkleme gore H,:0=0 olmas:

serinin duragan olmamasi durumunu ifade etmektedir. P=1 hipotezi ile hesaplanan t

istatistigi  kullanilamayacagindan, bunun yerine 7 (tau) istatistiginden faydalanilir.
Ciinkii Hg hipotezi altinda t istatistiginin tutarli olabilmesi i¢in, serilerin duragan

olmasi sarttir. Bu sebeple t istatistiginden yararlanilamamaktadir. Bunun yerine,
1979°da Dickey Fuller tarafindan Monte Carlo benzetimleriyle tablolastirilmis olan 7
istatistikleri kullanilmalidir. P = 1 sifir hipotezi reddedildiginde zaman serisi duragan

oldugunda t testi kullanilabilmektedir. (Tar1, 2010:388-390)

Eger 7 istatistiginin mutlak degeri c¢esitli anlamlilik diizeylerine gore bulunan
MacKinnon kritik degerlerinin mutlak degerinden kiiciikse, serinin duragan olmadigi
yani birim kokli oldugu, biiyiikse serinin duragan oldugu ve birim kok icermedigi
sonucuna ulasilmaktadir (Tar1, 2010:388-390).

Dickey Fuller testi teori ve uygulamada soyle gosterilmektedir (Tar1, 2010:388-390):
AY, =6Y,, +U, (6)
hali sabit ve trendsiz,

AY, =D, + Y, , +U, (7)
hali sabit terimli ve trendsiz,

AY, =b, +0bt+0Y, , +u, (8)

sabit terimli ve trendli regresyonlar bulunarak, bunlarin yani sira T veya DF istatistikleri
ile MacKinnon kritik degerleri elde edilmektedir (Tar1, 2010:388-390).
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Hata terimi U, otokorelasyonlu ise, 8 nolu denklem,

AY, =b, +bt+5Y, , + ¢, iAYt—i +U, 9)
i1
seklinde diizenlenmektedir. Burada gecikmeli fark terimleri kullanilmakta ve gecikmeli
fark terimlerinin sayisi genellikle ampirik olarak belirlenmektedir. Denklemin bu
sekilde diizenlenmesinin ana sebebi, hata teriminin otokorelasyonsuz olmasini
saglayacak olan terimleri modele dahil etmektir. Burada sifir hipotezi P =1 ya da 6 =
0’dir. Yani Y birim kok icermektedir ve bu durumda Y duragandir hipotezi
reddedilmektedir. (9) numarali denklemdeki gibi modellere DF testi uygulanirsa buna
genigletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey-Fuller) yani ADF testi olarak
adlandirilmaktadir ve bu testlerin test istatistiklerinin kritik degerleri aymidir (Tari,

2010:388-390).

Bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin Dickey- Fuller denklemlerine art1 terim
olarak eklenmeleri, bu denklemleri daha gii¢lii hale getirmektedir. Bu yontemle
kalintilardaki otokorelasyon sorunu ortadan kaldirilmistir. Birim kok testi uygulamak
icin kullanilan bir denklemde gecikme sayisinin ne olacaginin belirlenmesi igin
genellikle Akaike bilgi kriteri (AIC) ile Schwarz bilgi kriteri (SIC) tercih edilmektedir.
Bundan bagka kalintilarin otokorelasyonlu olup olmadiginin smanmasi amaciyla
Breusch-Godfrey veya Lagrange c¢arpanlart (LM) testleri uygulanabilmektedir
(Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2010:323)

3.4.1.1. ADF Birim Kok Testi Sonuclar

ADF birim kok testi sonuglari tablo 5’te gosterilmektedir.
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Tablo 5: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Ipet lgdpm Idov dtam enf faiz lissiz Ikamum
Diizey
-1.61210 | -0.74362 | -0.85176 | -1.29882 | -1.94577 | -1.19218 | -1.69992 | -1.789651
Sabit (0) (0) ) (0) (0) (0) (0) ()

[0.4696] | [0.8265] | [0.7955] | [0.6239] | [0.3095] | [0.6716] | [0.4256] | [0.3817]
Sabit | -1.77583 | -2.96096 | -2.07678 | -2.71161 | -1.95293 | -0.82237 | -1.54135 | -1.400616

ve (0) (0) (2) (0) (0) (0) (0) (0)
Trend | [0.7026] | [0.1526] | [0.5462] | [0.2363] | [0.6131] | [0.9569] | [0.8026] | [0.8497]
Birinci Fark

-6.56*%** | -6.86*** -2.32833 -8.86%** -7.80%** | -6.39*** | -6,19*** | -7.084739
Sabit (0) (0) @ (0) (0) (0) (0) (0)

[0.0000] | [0.0000] | [0.1672] | [0.0000] | [0.0000] | [0.0000] | [0.0000] | [0.0000]
Sabit | -6.58*** | -6.83*** | -2.30361 | -8.78%** | -7.84%** | -6.58*** | -6.22*** | -7.371551

ve 0) 0) 1) 0) (0) (0) (0) 0)
Trend | [0.0000] [0.0000] [0.4245] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
ikinci Fark

_11.1***
Sabit (0)
[0.0000]
Sabit -11.0%**
ve (0)
Trend [0.0000]

Notlar: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmis ve tabloda
parantez icinde gosterilmistir. Koseli parantez icerisindeki rakamlar, olasilik (p-value) degerlerini
gostermektedir.

*Ek ** ve * sirastyla yiizde 1, 5 ve 10 anlam diizeylerini gostermektedir.

Seride birim kok vardir (seri duragan degildir) hipotezinin arastirildigi ADF testi
sonuglarina gore Ipet 1(1), Igdp 1(1), Idov 1(2), dtam 1(1), enf I(1), faiz I(1), lissiz 1(1),
Ikamum I(1)dir.

3.4.2. PP Birim Kok Testi

Zaman serileri otoregresif (AR) ya da hareketli ortalamali (MA) olabilmektedir.
Dickey-Fuller testi zaman serilerinin MA 6zelligini dikkate almamakta ve DF testinde
test edilen katsayr istatistiki olarak anlamli ise serinin duraganlifindan s6z

edilememektedir (Tar1, 2010:400).

Testlerin giicii, yanlis olan hipotezi reddetme olasigi ile 6l¢iilmektedir. DF testlerinin bu
acidan daha diisiik giigte oldugu ifade edilmektedir. Ciinkii bu testler birim kok ve yakin
birim kok farkini ayirt edememektedir. Ro = 1 oldugunda birim kokiin varligindan sz
edilmekte, ancak R, = 0.95 oldugunda bu durumda birim kok olmadigi
sOylenememektedir (yakin birim kok). Model; Yt = 0.95Y+t.1+u; seklinde oldugunda DF
testine gore serinin duragan kabul edilmektedir. Katsay1 1’den kiigiiktiir, ancak 0.95

olmast serinin birim kok igerdigini ortaya koymaktadir. Testin gii¢siiz olmasi, yakin
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birim koklerin varligit durumunda sorun olmaktadir. Bu sorun, veri araliginin
genisletilmesi yontemiyle ¢oziilebilse de DF testine, test denklemindeki terimlerin ilave
farklarmin eklenmesini gerektirmektedir ve bu durum, serbestlik derecesinin azalmasi

ve test siirecinin giicliniin azalmasiyla sonuglanmaktadir (Tar1, 2010:400).

DF testinde seriler iizerinde trendin etkisi ve bu trende bagl olarak meydana gelebilecek
hata terimlerinin standart hatasinin farkli olmasina bagli etkiler bulunmamaktadir. DF
testindeki bu eksiklige, Phillips-Perron tarafindan elestiri getirilmis ve literatiirde
Phillips-Perron testi olarak bilinen PP birim kdk testi bu eksikligin giderilmesi i¢in
literatiire kazandirilmigtir. PP testi, DF ve ADF testlerine gore hata terimine dair
varsayimlar agisindan daha esnek, DF ve ADF testlerine gore hata terimi bagimsiz ve
sabit varyanshidir. Bu metodoloji kullanilirken dikkat edilmesi gereken sey, hata
terimleri arasinda korelasyon bulunmamasi ve sabit varyanslarinin var olup olmamasi
konusundaki kesinliktir. Philipis Perron (1998), DF’nin hata terimleri ile alakali olan
varsayimini genisletmislerdir. Su regresyon durumu daha iyi ifade etmketedir (Tari,

2010:400):
Yt =a,+a Yy, U, (11)
Yo =a,+Y,,+a,(t-T/2)+ut (12)

Bu regresyonda T gézlem sayisini, ut hata terimlerinin dagilimini ifade etmektedir. Bu
hata teriminin beklenen ortalamasi 0’a esittir, ancak burada hata terimleri arasinda igsel
baglanti (serrial correlation) olmamasi veya homojenlik varsayimi gereklidir. Bu agidan
PP testinde, DF testinin bagimsizlik ve homojenite varsayimlar1 terk edilmis, tam
tersine hata terimlerinin zayif bagimliligi ve heterojen dagilimi kabul edilmistir. Bu
yolla Phillips-Perron, DF t istatistikleri gelistirilmesinde hata terimlerinin varsayimlari

hakkindaki sinirlamalar1 dikkate almamustir (Tar1, 2010:400).
3.4.2.1. PP Birim Kok Testi Sonuclar:

PP birim kok testi sonuglari tablo 6’da gosterilmektedir.
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Tablo 6: PP Birim K6k Testi Sonuglari

| Ipet | lgdpm | Idov | dtam | enf | faiz | lissiz | Ikamum
Diizey
-1.618186 | -0.74362 | -0.27259 | -1.075816 | -1.879662 | -1.358801 | -1.672536 | -1.702447
Sabit (@) (0) (5) @) 3) (4) ) ©)
[0.4665] [0.8265] [0.9218] [0.7190] [0.3392] [0.5956] [0.4392] [0.4243]
Sabit | -1.881095 | -2.96096 | -1.66184 | -2.641195 | -1.880817 | -0.888005 | -1.634350 | -1.763981
ve @) ©) ©) (4) () ©) ®3) ®3)
Trend | [0.6505] [0.1526] [0.7544] [0.2646] [0.6507] [0.9498] [0.7660] [0.7083]
Birinci Fark
-6.563*** | -6.86*** | -3.30291 | -8.912*** | -7.853*** | -6.399*** | -.17*** | -7.174975
Sabit 1) () ©) 1) (6) 3) ) ®3)
[0.0000] [0.0000] [0.0197] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
Sabit | -6.585*** | -6.83*** | -3.25575 | -8.826*** | -8.050*** | -6.552*** | -6.202*** | -7.414928
ve (0) (0) 3) 1) (8) 2 2 ©)
Trend | [0.0000] [0.0000] [0.0850] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000] [0.0000]
ikinci Fark
_12.0***
Sabit (3)
[0.0000]
Sabit -12.0%**
ve 4)
Trend [0.0000]

Notlar: PP testinde ¢ekirdek (kernel) yontemi “Barlett kernel” ve bant genisligi (bandwith) “Newey West
bandwith” yontemine gore belirlenmistir. Parantez icerisindeki degerler, bant genigligini gdstermektedir.
Koseli parantez igerisindeki rakamlar, olasilik (p-value) degerlerini gostermektedir.

*ak ** ve * sirastyla yiizde 1, 5 ve 10 anlam diizeylerini gostermektedir.

Seride birim kok vardir (seri duragan degildir) hipotezinin arastirildigi PP testi
sonuglarma gore Ipet 1(1), lgdpm I(1), Idov 1(2), dtam I(1), enf I(1), faiz I(1), lissiz I(1),
Ikamum I(1)dir.

3.4.3. Zivot Andrews Birim Kok Testi

Yapisal kirilmalart dikkate alan ¢alismalar Perron (1989) ile baglamistir. Perron 1929
bliyiik buhran ve 1973 petrol krizinin makroekonomik degiskenlerin ortalamalarinda
meydana getirdigi degisikligi fark etmis ve bu yillar ig¢in birer kukla degisken
olusturarak birim kok testlerine dahil etmistir. Kukla degiskenler serilere dahil
oldugunda duragan olmayan serilerin duragan hale geldigini tespit etmistir. Ancak
Perron’un gelistirmis oldugu test istatistigi kirilmalarin digsal oldugu yani yapisal

kirilma tarihlerinin 6nceden bilindigi duruma dayanmaktadir.

Zivot ve Andrews (1992), Perron’un gelistirmis oldugu test istatistigini, yapisal

kirilmalarin ~ dnceden  bilinmedigi, yani ig¢sel oldugu, duruma uyarlayarak

gelistirmislerdir. Zivot ve Andrews (1992), serilerde yapisal kirilma var oldugunda
birim kok sinamasinin yapilabilmesi icin {i¢ model Onermislerdir (Korkmaz wvd.,

2013:266):
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k
Y, =u"+6°DU (1) + Bt +ay  + D Ay, +e (13)
i1

k
Y =u®+ B2 +yPDT (1) +a’y, + D CIAY,  +e& (14)
j=1
. k
Y, = u° +6°DU,(A) + Bt +y°DT, (D) +ay , + D CTAY,_ +¢ (15)

j=1

TA olast kirilma yilin1 gostermektedir. (13). denklemde TA<t ise DU t (A)=1, diger
durumlarda 0 degerini alan kukla degiskendir. Denklem (14)’de t>TA ise =t-T A, diger
durumlarda ise 0 degerini alan kukla degiskendir. Denklem (13) sabitte kirilmayzi,
denklem (14) trendde kirilmayi ve denklem (15) trendde ve sabitte kirilmayi test

etmektedir.

Uygulama sirasinda gozlem donemi igerisindeki her yil olasi bir kirilma yili olarak
almarak kukla degiskenler olusturulmakta, ardindan o degerinin t istatistikleri
olusturulmaktadir. Gézlem doneminin tiimiinde bu siire¢ uygulandiginda o katsayisinin

t istatistiginin minimum oldugu yil kirtlma y1l1 olarak tespit edilmektedir.

t istatistigi Zivot ve Andrews tarafindan olusturulan kritik degerlerle karsilagtirilir. Eger
t istatistigi mutlak deger olarak kritik degerlerden kiiclikse serinin birim kok igerdigini
belirten sifir hipotezi kabul edilmektedir. t istatistigi kritik degerlerden biiyiikse, sifir
hipotezi reddedilir ve serinin kirilmayla birlikte duragan oldugunu belirten alternatif
hipotez kabul edilir (Barisik ve Cevik, 2008:12).

3.4.3.1. Zivot Andrews Birim Kok Testi Sonuclar:

Zivot Andrews birim kok testi uygulama sonuglari tablo 7°de verilmistir.
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Tablo 7: ZA Birim Kok Testi Sonuglari

ZA Testi Ipet lgdpm Idov dtam enf faiz lissiz Ikamum
Model A -3.4070 | -5.3027 | -3.6058 | -4.8292 | -3.9611 | -3.4109 | -3.0247 | -2.7730
1%: -5.34 (1974) (2006) (1991) (2004) (2002) (2003) (1993) (2010)
5%: -4.93
10%: -4.58
Model B -3.0006 -4.3963 -3.3651 -3.5812 -3.3474 -3.2139 -2.4021 -3.2898
1%: -4.80 (1975) (1998) (2000) (1992) (1995) (1995) (1981) (2010)
5%: -4.42
10%: -4.11
Model C -3.3762 | -4.8576 | -4.0480 | -4.6688 | -3.9812 | -3.1956 | -3.2812 | -3.3897
1%: -5.57 (1974) | (1994) | (1994) | (2010) | (1999) | (1984) | (1989) | (1980)
5%: -5.08
10%: -4.82
Birinci Fark
Model A -7.1%** -7.0%** -5.5%** -7.1%F* -8.3*%** -7.4%%* -7.2%%* -4.5690
1%: -5.34 (1981) (1998) (2002) (2009) (1995) (2000) (1987) (1986)
5%: -4.93
10%: -4.58
Model B -6.6%** | -6.9%** | -3,0023 | -7.8*** | -7.9%** | _§8*%** | -64*** | -4125*
1%: -4.80 (1974) (2009) (1993) (2009) (2005) (1982) (1995) (2008)
5%: -4.42
10%: -4.11
Model C -7.2%** R kel -4.900* -8.8*** -8.5%** -7.6%** -7.2%%* -4.7016
1%: -5.57 (1981) (2006) (2002) (2004) (1981) (2000) (1987) (1986)
5%: -5.08
10%: -4.82

Notlar: Parantez i¢indeki sayilar kirilma tarihlerini gostermektedir. *** ** ve * sirasiyla yiizde 1, 5 ve 10

anlam diizeylerini gostermektedir.

ZA birim kok testi sonuglarina gore Model A, B ve C’de elde edilen t istatistigi mutlak
degerce kritik degerlerden kiigiik oldugundan, biiylime Verisi harig, diger tiim serilerin
birim kok igerdigini ifade eden temel hipotez reddedilemez. ADF ve PP testinde oldugu
gibi, tiim seriler diizey degerinde birim kok icermekte olup, duragan degildir. Serilerin

birinci farklar1 alindiginda tiim seriler duragan hale gelmektedir.

ADF ve PP birim kok testlerinde doviz (Idov) degiskeninin I(2) ¢ikmasi, buna ragmen
ZA birim kok testinde I(1) ¢ikmast ZA birim kok testinin yapisal degisimi dikkate
almas1 ve daha giiclii bir test olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle ilerleyen

analizlerde doviz degiskeni (Idov) I(1) olarak degerlendirilmistir.
3.4.4. Kapetanios Birim Kok Testi

Kapetanios (2005), temel hipotezi serinin birim kok igerdigi, alternatif hipotezi ise
serinin m kirilmali ancak duragan oldugu, bes kirilmayi dikkate alan yeni bir birim kok
testi gelistirmistir. Bu testte diger yapisal kirilmali birim kok testlerinden farkli olarak

kirilma sayisinin 6nceden belirlenmesi gerekmemektedir. Uygun kirilma sayisinin igsel
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olarak belirlendigi bu testte sadece maksimum kirilma sayisi tespit edilerek analiz

yapilacaktir (Yilanci, 2013:103). Bu testte kullanilan model su sekildedir:

p m m
Yo = b Tt +ay, +Z5iAyt—i +Z¢iDUi,t +Z¢i DT, +€
=) =) =)

1 t>TB jken

DU,

0 diger durumlarda.

tTB 1> TB jken

DT

0 diger durumlarda.

Testin hipotezleri:

He a1 seklindedir (Kapetanios, 2005:124).

Modele ait kalint1 kareler toplam1 su sekilde hesaplanir (Kapetanios, 2005:127):

t=k+2 i=1

2
T P A ~ n
KKT = >’ (yt — g = Rt + @Y,y + ) 6.8y, + DU, +<01DTnj

Uygulamada maksimum  gecikme sayist  Schwert (1988)’in  gelistirdigi

_ 0.25
k =12x(T /100) formiilii kullanilarak belirlenmistir. Bu formiilde k maksimum

gecikme uzunlugunu, T ise gozlem sayisini ifade etmektedir. Kapetanios birim kok testi
sabitte ve egimde kirilmayr dikkate alan Model C/S (rejim degisikligi) icin
uygulanmistir. Kapetanios birim kok testi sonuglarina gore t istatistiginin minimum

oldugu deger uygun kirilma sayisin1 vermektedir.
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3.4.4.1. Kapetanios Birim Kok Testi Sonuclari

Kapetanios birim kok testi uygulama sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8: Kapetanios Birim Kok Testi Sonuglari

Model C Test istatistikleri Kirilma Tarihleri
Ipet -4,31187 (-6,686-7,006 -7,401) 1973-1980-2003
lgdpm -5,85093 (-6,686-7,006 -7,401) 1974-1996-2008
Idov -3,87956 (-6,686-7,006 -7,401) 1971-1993-2001
dtam -6.48228 (-6,686-7,006 -7,401) 1994-2002-2009
enf -5,99894 (-6,686-7,006 -7,401) 1973-1980-1998
faiz -4,52437 (-6,686-7,006 -7,401) 1979-1986-2002
lissiz -5,61696 (-6,686-7,006 -7,401) 1973-1988-1996
Ikamum -5.70488 (-6,686-7,006 -7,401) 1979-1993-2006

Birinci Fark

Ipet -7,66405*** (-6,686-7,006 -7,401) 1974-1988-1998
lgdpm -7.83121*** (-6,686-7,006 -7,401) 1976-1998-2005
Idov -8.1844*** (-6,686-7,006 -7,401) 1977-1993-2001
dtam -8.81835*** (-6,686-7,006 -7,401) 1994-2002-2009
enf -9.87186*** (-6,686-7,006 -7,401) 1980-1994-2004
faiz -8.97266*** (-6,686-7,006 -7,401) 1979-1986-2001
lissiz -7.90815*** (-6,686-7,006 -7,401) 1986-1995-2007
Ikamum -9.77*** (-6,686-7,006 -7,401) 1977-1985-2002

Notlar: Parantez i¢indeki degerler kirilma sayisi igin kritik degerleri gostermektedir. *** ** ve *

sirasiyla yiizde 1, 5 ve 10 anlam diizeylerini gostermektedir.

Kapetanios (2005) birim kok testine gore diizeyde birim kok iceren degiskenlerin hepsi,
birinci farkinda duragan hale gelmektedir. Degiskenlerin hepsi I(1)’dir.

Kapetanios birim kok testinden elde edilen kirilma tarihlerine bakildiginda petrol
fiyatlar1 i¢in ¢ok Onemli tarihler olarak nitelendirebilecegimiz Yom Kippur savasi
sonrasinda yasanan 1973 l.petrol krizi, 1980 yilinda baslayan iran-Irak savasi ve
ABD’nin Irak’r isgal ettigi 2003 yili elde edilen kirilma tarihleri arasinda yer

almaktadir.

Biiyiime verisi i¢in, ABD’nin silah ambargosuyla sonug¢lanan Kibris Barig Harekatinin
yasandig1 ve 1973 Lpetrol krizinin etkisinin siirdiigli bir y1l olan 1974 yili, tam ii¢ kez

hiikiimetin kuruldugu, siyaseten ¢alkantili ve devletin mafyatik iliskilerinin agiga ¢iktigi

118



Susurluk kazasinin yasandigi tarih olan 1996 yili ve tiim diinyay1 etkileyen kiiresel

finans krizinin yasandigi yil olan 2008 yil1 da kirilma tarihi olarak elde edilmistir.

Doviz verisi i¢in, Tiirk Silahli Kuvvetleri’nin donemin cumhurbaskan1 Cevdet Sunay’a
muhtira vererek hiikiimetin istifaya zorlandig1 12 Mart Muhtirasinin yasandig: tarih olan
1971 yili, Turgut Ozal’in kaybi, Esref Bitlis’in siipheli bir ugak kazasinda hayatimni
kaybetmesi, Ugur Mumcu’nun faili meghul bir cinayete kurban gitmesi gibi 6nemli
oliimlerin yasandigi, Sivas, Basbaglar ve Yavi gibi katliamlarm yapildigi ve ISKI
skandalinin patlak verdigi, ekonomik ve siyasal olarak ¢ok calkantili bir donem olan
1993 yil1 ve Anayasa kitapcigr krizi olarak bilinen siirecin ve sonrasinda Tiirkiye nin

agir bir ekonomik krize girdigi 2001 yil1 kirilma tarihi olarak elde edilmistir.

Dis ticaret agigi verisi i¢in, Tiirkiye’de siirdiiriilemez hale gelen kamu agiklarinin
finanse edecek sicak paranin tesvik edilmesi amaciyla suni olarak yiiksek tutulan doviz
kurlarinin dovizle yapilan ticareti olumsuz etkiledigi, biiyliyen dis ticaret agiginin iilke
ekonomisini krize soktugu ve sonrasinda alinan 5 Nisan kararlar1 ile kamu finansman
dengesizliklerinin giderilmeye calisildig: bir yil olan 1994 yili, 3 Kasim tarihinde alinan
erken genel se¢cim sonrasinda giliniimiize kadar siiren Adalet ve Kalkinma Partisi’nin
iktidara geldigi 2002 yili ve Tirk lirasindan alt1 sifirn atildigi, Davos Ekonomik
Forumu’nda bagbakan Recep Tayyip Erdogan’in “one minute” olarak bilinen ¢ikigini
gerceklestirdigi ve Biiyiik Birlik Partisi genel bagkan1 Muhsin Yazicioglu’nun hayatini
kaybettigi helikopter kazasiin yasandigi yil olan 2009 yili kirilma tarihi olarak elde

edilmistir.

Enflasyon verisi i¢in, L.petrol krizinin yasandig1 1973 yili, askeri darbenin yapildig1 ve
ordunun ydnetimi devraldigi ve Iran-Irak savasinin basladigr 1980 yili ve “ruble krizi”
olarak bilinen, rublenin biiyilkk oranda de8er kaybetmesine ve komsu iilke
ekonomilerinde ciddi etkiler yarattigi Rusya krizinin yasandigi 1998 yili kirilma tarihi

olarak elde edilmistir.

Faiz verisi igin, Iran Islam devrimi sonrasinda yasanan ve tiim diinyada petrole ulagimi
kisitlayan IL.petrol krizinin yasandig1 1979 yili, Ukrayna’nin Pripyat kentinde meydana
gelen ve etkileri Tiirkiye’de de hissedilen Chernobil faciasinin gergeklestigi 1986 yili ve
Kasim ayinda yapilan erken genel se¢im ile Adalet ve Kalkinma Partisi’nin iktidara

geldigi 2002 y1l1 kirilma tarihi olarak elde edilmistir.
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Issizlik verisi icin, Lpetrol krizinin yasandigi 1973 yili, Tiirkiye’nin kamu aciklarinda
meydana gelen biiylime, faizlerin artmasi ve ddvizin azalmasi sonrasi karsi karsiya
kaldig1 stagflasyonun yasandigi 1988 yil1 ve tam ti¢ kez hiikiimetin kuruldugu, siyaseten
calkantili ve devletin mafyatik iligkilerinin agiga ¢iktig1 Susurluk kazasinin yasandigi

tarih olan 1996 yili kirilma tarihi olarak elde edilmistir.

Kamu harcama verisi igin, iran Islam devrimi sonrasinda yasanan ve tiim diinyada
petrole ulagimi kisitlayan Ilpetrol krizinin yasandigi 1979 yili, Turgut Ozal’in kaybu,
Esref Bitlis’in silipheli bir ugak kazasinda hayatin1 kaybetmesi, Ugur Mumcu’nun faili
mechul bir cinayete kurban gitmesi gibi énemli 6liimlerin yasandigi, Sivas, Bagbaglar
ve Yavi gibi katliamlarm yapildign ve ISKI skandalinin patlak verdigi, ekonomik ve
siyasal olarak ¢ok calkantili bir donem olan 1993 yili ve 2006 y1l1 kirilma tarihi olarak

elde edilmistir.

ZA birim kok testinde oldugu gibi, Kapetanios birim kok testinde de doviz degiskeni
(Idov) I(1) ¢ikmistir. Bu sonu¢ hem Kapetanios birim kok testinin yapisal degisimleri
dikkate almasi dolayisiyla geleneksel birim koklerine gore daha giiclii olmasindan
kaynaklidir hem de ZA birim kok testi sonuglarint dogrular niteliktedir. Bu sebepten

dolay1 ilerleyen analizlerde doviz degiskeni (Idov) I(1) olarak degerlendirilmistir.
3.5. Esbiitiinlesme Analizi

Esbiitiinlesme analizi, ayni sirada biitiinlesik zaman serileri arasinda uzun donemli bir
iliski olup olmadigini anlamak icin gelistirilmis bir yontemdir. Bu yontem, diizey
degerlerinde birim kok igeren, ancak farklari alindiginda duragan hale gelebilen
serilerin orjinal hallerinin analizde kullanilabilmesine imkéan saglamaktadur. Fark alma
islemi vasitasiyla sadece serinin igerdigi kisa dénemli soklarin etkilerinin degil, ayni
zamanda uzun doénemli iliskilerin de ortadan kaldirilmasi s6z konusu olmaktadir.
Dolayisiyla fark alma islemi tatbik edilmis seriler ile yapilan regresyon analizleri, uzun
donem bilgilerinin fark alma islemi ile yok edilmesi nedeniyle uzun déneme ait bilgi
igermeyecektir. Iste bu nedenden otiirii es biitiinlesme ydntemi fark alma yolu ile
degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli bilgilerin kaybolmamasi firsatini saglayan
bir yontemdir. Buna ek olarak her bir esbiitiinlesik serinin hata diizeltme modelinin

kurulabilmesi, uzun ve kisa dénem iliskiyi ayirt etme imkani sunmaktadir. Ayrica
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zaman serisi degiskenlerinin esbiitiinlesik olma 6zelligi model tanimlanirken uygulama
calismalarinin yapilabilmesini ve bazi ekonomik hipotezlerin test edilebilmesini
miimkiin kilmaktadir. Zaman serilerinin esbiitiinlesme istatistiksel gosterimi, uzun
donem denge iliskilerinin teorik gosterimine denk gelmektedir (Isik, Acar ve Isik,
2004:332).

Duragan serilerin esbiitiinlesik olup olmadigina bakilmamaktadir. Ciinkii seriler birim
kok igeriyorsa, iktisadi anlamda bu serinin uzun donemde yakinsayacagi bir deger
yoktur. Ancak seriler esbiitiinlesik ise uzun donemde bunlar1 dengeleyecek,
ortalamalardan sapmalarin biiyiimesini engelleyecek bazi mekanizmalar bulunmaktadir.

Eger seriler birim kokliiyse ortalamadan sapma mekanizmast calismaktadir (Tari,

2010:415).
3.5.1. Maki Coklu Yapisal Kirilmah Esbiitiinlesme Testi

Degiskenlerin esbiitliinlesme iligkilerinin incelenmesi i¢in bu calismada Maki (2012)
yapisal kirilmali egbiitiinlesme testi kullanilmigtir. Bu test, Kapetanios (2005) birim kok
testinin esbiitiinlesme halidir. Maki (2012) yapisal kirilmali esbiitiinlesme testinin
secilmesinin sebebi, bu testin yapisal kirilmalarin (bes taneye kadar) varligi durumunda
seriler arasindaki egbiitlinlesme iligkisini test edebilmekte ve yapisal kirilmalarin
tarthlerini ve sayisimi igsel olarak belirleyebilmesidir. Bu yonleri Maki (2012)

esbiitiinlesme testini 6ne ¢ikarmaktadir (Goger ve Bulut, 2015:734)

Test, her bir donemi muhtemel bir kirilm noktasi kabul ederek, t istatistiklerini
hesaplamaktadir. t istatistiginin minimum oldugu noktayi, kirilma tarihi olarak
belirlemektedir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin tespiti icin Maki (2012), dort
farkli model olusturmustur (Goger ve Bulut, 2015:734):

Model 0: vy, = y+z:(:1,uiKi,t + % +U,
Model 1: vy, = ,Ll-FZ:(:lﬂiKi,t + BX +Zik:l/BiXiKi,t + Uy
Model 2: y, = ,u—FZ:ll,ui Kii + 77X+ BX +Z:<:1ﬂiXiKi,t +U;

Model 3: y, = i+ 3 K +7t+ 3 7t + A% + 3 AXK,, +U,
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Model 0, diizeyde kirilmali trendsiz modeli, model 1, diizey ve egimde kirilmali
trendsiz modeli, model 2, diizey ve egimde kirilmali trendli modeli ve model 3, diizey,
egim ve trendli kirilmali modeli gostermektedir. Ki kukla degiskeni ifade etmekte olup

testin hipotezleri ise soyledir:

H,: Yapisal kirilmalar altinda seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur.
H, : Yapisal kirilmalar altinda seriler arasinda esbiitiinlesme vardir.

Bu hipotezleri test edebilmek icin gerekli kritik degerler Monte Carlo simiilasyonuyla
hesaplanmis ve Maki (2012)’de yer almaktadir (Gocer ve Bulut, 2015:734). Test

sonucunda elde edilen hesap degeri kritik degerden kiigiik oldugunda, H, hipotezi

reddedilirken seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligi kabul edilmektedir.
3.5.2. Maki Coklu Yapisal Kirillmal Esbiitiinlesme Testi Uygulama Sonuclari

Maki esbiitiinlesme sonuglar1 Tablo 9’da gosterilmektedir.

Tablo 9: Maki Yapisal Kirilmali Egbiitiinlesme Testi Sonuglari

Test Kritik Deger (%01 Yapisal Kirllma
Model 2° istatistigi (%5) (%/01(()) : Mrarihleri Karar
Ipet-lgdpm -3.8837893 |-5.457 -4.895 -4.626 | 1997 Ho Reddedilemez
Ipet-ldov -3.0951516 |-5.457 -4.895 -4.626 | 1970 Ho Reddedilemez
Ipet-dtam -6.31687*** | -6.251 -5.703 -5.402 | 1995-1999-2014 | Ho Reddedilir
Ipet-enf -4.7595956 |-6.251 -5.703 -5.402 | 1986-1993-1998 | Ho Reddedilemez
Ipet-faiz -4.3240231 |-6.251-5.703 -5.402 |1972-2010-2014 | HoReddedilemez
Ipet-lissiz -5.365001 | -6.251 -5.703 -5.402 | 1983-1992-2008 | H,Reddedilemez
Ipet-lkamum -4.8728538* | -5.457 -4.895 -4.626 | 1970 Ho Reddedilir

Not:*** *** girasiyla %1, %5 ve %10 Anlamlilik diizeyini gostermektedir. Kritik degerler Maki
(2012)’den alinmustir.

Tablo 9’dan goriildiigi tizere, model 2 igin petrol fiyatlar1 ve dis ticaret agig1 arasinda
test istatistikleri mutlak degerde kritik degerlerden biiyiik oldugu igin uzun dénemli bir

iliskinin varligindan s6z edilebilir.

Yapisal kirilmali Maki Esbiitiinlesme testinden elde edilen tarihlere bakildiginda,
1971’de yasanan askeri darbenin ekonomik degiskenler ilizerindeki etkisini gérmek

miimkiindiir. 1970 yilinda kisi basina diisen milli gelir 533 dolar iken, darbe sonras1 465

5 Maki Esbiitiinlesme Testi sonuglarindan model 2 literatiirde yaygim olarak kullanilan C/S modeline
karsilik gelmektedir. Bu yiizden test sonuglariin degerlendirilmesinde model 2 dikkate alinmistir.
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dolara kadar gerilemistir. Enflasyon 1970 yilinda %7,9 iken 1971 yilinda %19’a
yiikselmistir. Enflasyon (1970-79) ortalama %26,3 diizeyine yiikselmistir. Kirilma
tarihlerine bakildiginda 1994 yilinda yasanan krizin etkilerini gérmek miimkiindiir.
Ciller hiikiimetince oOzellestirilmek istenen telefon hizmetlerinin &6zellestirme siireci
Anayasa Mahkemesince durdurulunca baslayan sermaye ¢ikisiyla, Ocak Nisan aylari
arasinda Amerikan dolar1, Tirk liras1 karsisinda %160 deger kazanmistir. Sonrasinda
duyrulan 5 Nisan Ekonomik kararlariyla lirada devaliiasyon yapilmis, mayis ayinda ise
IMF ile masaya oturulmustur. 1997 yilinda, 28 Subat postmodern darbesi, Dogu Asya
ve 1998 Rusya krizlerinin de etkileri goriilmektedir. Bu donemlerde Tiirkiye’de
biiyiime %2, enflasyon ise sirastyla %85 ve %84 diizeyinde seyretmistir. Petrol fiyatlari
nispeten durgundur ancak Tirkiye’nin karsilagtigi ekonomik ve siyasi krizler, verilere
etki etmis goziikkmektedir. Yine kirilma tarihlerinden goriilebilecegi tizere 1999 depremi
kirtlma tarihi olarak saptanmistir. Bu deprem ve sonrasinda yasanan krizle birlikte 2001

yilinda Tiirkiye ekonomisi %6 kii¢iilmiistiir.

Ayrica 2008 yilinda Tirkiye’nin 2009 yilinda %4 kiiglilmesine sebep olan ve etkisi
diinya capinda hissedilen kiiresel finansal krizin etkileri de kirilma tarihleri araciligi ile

tespit edilmistir.
3.5.3. FMOLS Uzun D6énem Analizi

Maki egbiitiinlesme testleri sonucunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit

edilmis ve FMOLS yo6ntemiyle uzun dénem katsayilart tahmin edilmistir.

Tablo 10: Esbiitiinlesme Iliskisine Gére FMOLS Uzun Dénem Katsay1 Tahminleri

Coefficient t istatistigi Olasilik Degeri
Ipet > dtam 0.488952 6.827858 0.0000
Ipet = lkamum 1.230989 6.353494 0.0000

Not: Maki esbiitiinlesme testi sonuglarindan elde edilen kirilma tarihleri FMOLS katsay1 tahminine kukla

degisken olarak eklenmistir.

FMOLS uzun donem katsayr tahmin sonuglarina gdre petrol fiyatlari, dis ticaret ve
petrol fiyatlari, kamu harcamalar arasindaki iligkinin katsayis1 pozitif ve anlamlidir.
Petrol fiyatlarinda meydana gelecek %1°lik artis dis ticaret agiginda 0.48 birimlik, kamu
harcamalarinda da %1,23’liik artisa neden olmaktadir. Diger degiskenler (biiyiime,

doviz kuru, faiz, enflasyon ve issizlik) ile ham petrol fiyatlar1 arasinda uzun déonemli bir
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iligkinin varligindan s6z edilememektedir. Petrol fiyatlarinin etkileri, uzun dénemde

uygulanan politikalar ile giderilmektedir.
3.6. Nedensellik Analizi

Nedensellik analizi kapsaminda degiskenlerin duraganlik derecelerinin dikkate
alimmadigi Toda-Yamamoto nedensellik testi, Hacker-Hatemi-J simetrik nedensellik
testi, diger testlerin tespit edemedigi, pozitif ve negatif soklar arasindaki gizli
nedensellik iliskilerinin ortaya ¢ikarilmasi i¢in Hatemi-J asimetrik nedensellik ve
zamanla degisen nedensellik iligkilerinin tespiti i¢in zamanla degisen asimetrik

nedensellik testleri uygulanmistir.
3.6.1. Toda Yamamoto Nedensellik Testi

VAR (Vector Autoregressive) modelleri uygulamali ekonometride en ¢ok kullanilan
kullanilan modellerdendir. Ancak Park ve Phillips (1989) ve Sims, Stock ve Watson
(1990) gostermistir ki, degiskenler entegre veya koentegre ise VAR
uygulanamamaktadir. Eger degiskenlerin I(1) (birinci derecede biitiinlesik) olduklari
biliniyorsa, VAR modelinin uygulanmasi miimkiindiir. Bunun yaninda degiskenler
CI(1,1) (birinci derecede esbiitiinlesik) ise ECM (Error Correction Model)
uygulanmaktadir. Ancak uygulamalar oncesi degiskenlerin biitlinlesik, esbiitiinlesik
veya duragan olup olmadiklar1 bilinmemektedir. Bu yiizden VAR modeli kurulmadan
once birim koklerin varlig1 aragtirilmali, esbiitiinlesme varsa egbiitiinlesme vektorlerinin

tespit edilmesi gerekmektedir (Toda ve Yamamoto, 1995:226).

VAR cercevesinde Granger Nedensellik testi de esbiitiinlesmenin varlig1 veya aksi
durumunda I(1) bitiinlesme derecesini gerektirmektedir (Toda ve Yamamoto,
1995:226). Bunun yaninda seriler arasindaki iliskilerin, yani birim kok ya da
esbiitiinlesme 1iligkilerinin 6n bilgisine sahip olmadan uygulanabilecek modeller
mevcuttur. Bu modellerden Toda Yamamoto (1995) yonteminde ilk asama, VAR
modelinde uygun gecikme uzunlugunun (p) belirlenmesidir. Bu adimdan sonra p
gecikmesine en yliksek biitlinlesme sahip degiskenin biitiinlesme seviyesi (dmax)
eklenmektedir. Daha sonra p + dmax gecikmesi igin serilerin orijinal degerleri iizerine

EKK modeli tahmin edilmektedir. Son olarak degiskenler iizerine kisitlamalar
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konulmakta ve p gecikme icin standart Wald Testi kullanilarak bu kisitlamalarin

anlamliliklar test edilmektedir (Biiytlikakin, Bozkurt ve Cengiz, 2009:111).

Bu yontemi dogru sonuglar vermesi sistemde gecikmenin dogru tespit edilmesine ve
modelde olmasi gereken tiim bilesenlerin kullanilmasina baghdir. Toda ve Yamamoto
(1995) tarafindan gelistirilen model su denklemlerle uygulanmaktadir (Altintag ve
Taban, 2010:1724):

k K+ max . k K+ ax .
Yt=a+2ﬁiYH+ Z ,Bthfj-i-Z/lIXH+ Z A X+ (13)
i=1 j=k+1 i=1 j=k+1
k K+ pax . k K+ max ,
X, :a+Zé‘iXt_i+ Z 5].Xt_j+2¢,Yt_i+ z AR (14)
i=1 j=k+1 i=1 j=k+1

Eger denklem (13)’te Ai # 0 ise X, Y’nin nedenidir seklinde yorumlanmaktadir.
Denklem (14)’te ise ¢ # 0 ise bu durumda Y, X’in nedenidir denilmektedir (Altintas ve

Taban, 2010:1725).

Calismada kullanilan degiskenlerin farkli biitlinlesme dereceleri olmasi standar Granger
nedenselliginin kullanilmasin1 imkansiz kilmistir. Bu yiizden ¢alismada biitiinlesme

derecelerine duyarli olmayan Toda Yamamoto (1995) nedensellik testi kullanilmistir.

3.6.1.1. Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuclari

Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglar1 tablo 11°de gosterilmektedir.

Tablo 11: Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar1

Nedenselligin Yonii Gecikme Uzunlugu 2 istatistigi Karar

Ipet = lgdpm (k=1)+(dmax=1)=2 | 0.000303 (0.9861) | Ho Reddedilemez
Ilgdpm > Ipet (k=1)+(dmax=1)=2 2.267962 (0.1321) | Ho Reddedilemez
Ipet = Idov (k=2)+(dmax=1)=3 | 4.350445 (0.1136) | Ho Reddedilemez
Idov = Ipet (k=2)+(dmax=1)=3 | 0.712636 (0.7002) | Hq Reddedilemez
Ipet 2 dtam (k=1)+(dmax=1)=2 | 0.102214 (0.7492) | Ho Reddedilemez
dtam > Ipet (k=1)+(dmax=1)=2 0.457203 (0.4989) | Ho Reddedilemez
Ipet 2 enf (k=1)+(dmax=1)=2 0.228470 (0.6327) | Ho Reddedilemez
enf 2 Ipet (k=1)+(dmax=1)=2 0.011072 (0.9162) | Ho Reddedilemez
Ipet - faiz (k=1)+(dmax=1)=2 0.236234 (0.6269) | Ho Reddedilemez
faiz 2> Ipet (k=1)+(dmax=1)=2 0.414791 (0.5195) | Ho Reddedilemez

Ipet 2 lissiz (k=1)+(dmax=1)=2 | 5.458188 (0.0195) Ho Reddedilir
lissiz = lIpet (k=1)+(dmax=1)=2 | 0.838511 (0.3598) | Ho Reddedilemez
Ipet 2 lkamum (k=1)+(dmax=1)=2 0.386533 (0.5341) | Ho Reddedilemez
Ikamum = Ipet (k=D)+(dmax=1)=2 | 1.324777 (0.2497) | Ho Reddedilemez

Not: Parantez i¢indeki degerler, ilgili test istatistiginin olasilik degerleridir.
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Tablo 11’de yer alan Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore petroliin
igsizligin granger nedeni olmadigi (%5 anlamlilik diizeyinde) temel hipotezi
reddedilmektedir. Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore ham petrol
fiyatlarindaki degisiklikler, issizlik tizerinde etkili olmakta ve issizlikte meydana gelen

degisimler, petrol fiyatindaki degisimler tarafindan agiklanabilmektedir.

Tablo 12: Toda Yamamoto (Tiim Degiskenler) Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii | Gecikme Uzunlugu 2 Istatistigi Karar
enf > dtam 1.088427 (0.5803) | Ho Reddedilemez
faiz > dtam 3.956320 (0.1383) | Ho Reddedilemez
Idov - dtam 1.523490 (0.4669) | Ho Reddedilemez
Igdpm - dtam (k=2)+(dmax=1)=3 | 1.821821 (0.4022) | H, Reddedilemez
lissiz > dtam 4.242329 (0.1199) | Ho Reddedilemez
Ikamum - dtam 0.834202 (0.6590) | Ho Reddedilemez
Ipet > dtam 3.372867 (0.1852) | Ho Reddedilemez
dtam - enf 0.926965 (0.6291) | Ho Reddedilemez
faiz 2 enf 0.413656 (0.8132) | Ho Reddedilemez
Idov 2 enf 2.551893 (0.2792) | Ho Reddedilemez
lgdpm = enf (k=2)+(dmax=1)=3 | 0.633097 (0.7287) | Ho Reddedilemez
lissiz > enf 0.330518 (0.8477) | Ho Reddedilemez
lkamum - enf 6.073071 (0.0480) Ho Reddedilir
Ipet 2 enf 6.083301 (0.0478) Ho Reddedilir
dtam - faiz 3.170165 (0.2049) | Ho Reddedilemez
enf 2> faiz 1.560156 (0.4584) | Ho Reddedilemez
Idov > faiz 9.100669 (0.0106) Ho Reddedilir
lgdpm > faiz (k=2)+(dmax=1)=3 | 3.541138 (0.1702) | Ho Reddedilemez
lissiz > faiz 5.744903 (0.0566) Ho Reddedilir
Ikamum -> faiz 17.92626 (0.0001) Ho Reddedilir
Ipet 2> faiz 1.305465 (0.5206) | Ho Reddedilemez
dtam - Idov 1.035936 (0.5957) | Ho Reddedilemez
enf 2 ldov 0.224769 (0.8937) | Ho Reddedilemez
faiz 2 Idov 2.296208 (0.3172) | Ho Reddedilemez
lgdpm - Idov (k=2)+(dmax=1)=3 | 1.935151 (0.3800) | Ho Reddedilemez
lissiz = ldov 1.093502 (0.5788) | Ho Reddedilemez
Ikamum - Idov 8.846562 (0.0120) Ho Reddedilir
Ipet 2 Idov 1.964060 (0.3745) | Ho Reddedilemez
dtam -2 Igdpm 0.229430 (0.8916) | Ho Reddedilemez
enf > Igdpm 1.411281 (0.4938) | Ho Reddedilemez
faiz 2 lgdpm 0.547609 (0.7605) | Ho Reddedilemez
Idov = lgdpm (k=2)+(dmax=1)=3 | 0.417860 (0.8115) | Ho Reddedilemez
lissiz > Igdpm 0.900805 (0.6374) | Ho Reddedilemez
Ikamum - Igdpm 0.204345 (0.9029) | Ho Reddedilemez
Ipet 2 Igdpm 0.028065 (0.9861) | Ho Reddedilemez
dtam -> lissiz 4.033723 (0.1331) | Ho Reddedilemez
enf > lissiz 0.189043 (0.9098) | Ho Reddedilemez
faiz > lissiz 12.64629 (0.0018) Ho Reddedilir
Idov > lissiz (k=2)+(dmax=1)=3 | 14.37297 (0.0008) Ho Reddedilir
Igdpm > lissiz 5.089133 (0.0785) Ho Reddedilir
Ikamum -> lissiz 5.445919 (0.0657) Ho Reddedilir
Ipet > lissiz 2.955028 (0.2282) | Ho Reddedilemez
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Tablo 12’nin devami

Nedenselligin Yonii

Gecikme Uzunlugu

2 Istatistigi

Karar

dtam = Ilkamum
enf 2 lkamum
faiz 2 lkamum
Idov = Ikamum

lgdpm - Ikamum
lissiz = lkamum

(k=2)+(dmax=1)=3

2.211390 (0.3310)
4.093016 (0.1292)
8.738210 (0.0127)
3.800722 (0.1495)
2.173864 (0.3372)
0.174355 (0.9165)

Ho Reddedilemez
Ho Reddedilemez
Ho Reddedilir
Ho Reddedilemez
Ho Reddedilemez
Ho Reddedilemez

Ipet 2 lkamum 1.150977 (0.5624) | Ho Reddedilemez
dtam - Ipet 1.006710 (0.6045) | Ho Reddedilemez
enf 2> Ipet 5.130427 (0.0769) Ho Reddedilir
faiz > Ipet 1.545643 (0.4617) | Ho Reddedilemez
Idov = Ipet (k=2)+(dmax=1)=3 | 8.978597 (0.0112) Ho Reddedilir
lgdpm > Ipet 0.351854 (0.8387) | Ho Reddedilemez
lissiz = Ipet 0.103754 (0.9494) | Ho Reddedilemez
Ikamum - Ipet 3.922816 (0.1407) | Ho Reddedilemez

Toda-Yamamoto (toplu) nedensellik sonuglarina gére kamu harcamalarindan ve petrol
fiyatlarindan enflasyona, doviz, issizlik ve kamu harcamalarindan faize, kamu
harcamalarindan dovize, faiz, doviz, biliylime ve kamu harcamalarindan issizlige,
faizden kamu harcamalarina, enflasyondan ve dovizden petrol fiyatlarina dogru

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
3.6.2. Hacker-Hatemi-J Nedensellik Testi

Hacker ve Hatemi-J (2006), Monte Carlo simiilasyonunu kullanarak, hata terimi
otoregresif kosullu degisen varyans (ARCH) vc normal dagilma niteliklerine sahip
oldugunda MWALD test istatistiginin, bos hipotezi reddetme noktasinda yaniltici
sonuglar verdigini gostermistir. Bunun yaninda Hacker ve Hatemi-J’ye gore, 6rneklem
sayis1 az oldugunda asimptotik dagilim teorisinin glivenilir bir yontem olmadigin1 6ne
stirmektedir. Hacker ve Hatemi-J 6rneklem sayisin az oldugu durumlarda kaldiragh
(leveraged) booststrap simiilasyonunun tercih edilmesi gerektigini belirtmektedir.
Bunun sebei olarak, bu metodun kullanilmasi halinde nedensellik testinin ampirik
bliytikliik 6zelliklerinin iyilestigini ve MWALD testinin karsilasilan farkli durumlarda
bile gercek degerine yaklastigini belirtmektedirler. Booststrap simiilasyonunu
uygulayabilmek i¢in Hacker ve Hatemi-J, oncelikle Granger nedenselliinin olmadigi

H, hipoteziyle, her bir simiilasyon i¢in simiile edilen K" verisini hesaplamaktadir

(Yildirim ve Kesikoglu, 2012: 142).

K"=FZ +y"
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Bu esitlik hesaplanan parametleri gostermektedir. Burada g — kz ((zz »*.(") bootstrap

hata terimlerini isaret etmektedir. Regresyon modelinin hata terimlerinin yerine gegen
bootstrap hata terimleri, T sayidaki tesadiifi ¢ekimlere dayanmaktadir. 1/T olasiligina
sahip olan degistirilmis hata terimlerinin ortalamasi, degistirilmis hata terimlerinden
cikarilarak, hata terimi sabit varyansli hale getirilmektedir. Asagidaki esitlik
degistirilmis hata terimini gostermektedir (Yildirim ve Kesikoglu, 2012: 142):

h,, h; ‘nin t. bileseni, ¢, ise degistirilmemis hata terimini géstermektedir. X, Ve x,

icin Tx1 kaldirag vektorleri soyle gosterilmektedir (Yildirim ve Kesikoglu, 2012: 142):
h, =diag (xl(x]l_xl)71 xl)

h;, =diag(X (X' X)™*X)j=i—1Vvei=1234 i¢in,

X =(VV,‘1 W;p) Ve X, Z(\Ni:—l Wi:fp)

..........

W, x,’nin gecikmeli degerlerini, X , X,’yi belirleyen esitlikte agiklayici degisken
matrisini  belirtmektedir ve esitlik, “Granger nedenselligi yoktur” kisitiyla
smanmaktadir. X ’in agiklayict degisken oldugu model, x i belirlemektedir. Esitlikte

degiskenlerin hepsinin tiim gecikmelerine yer verilebilmekte ve “x , X, 'nin Granger

nedeni degildir” seklindeki Ho hipotezi test edilmektedir. Hacker ve Hatemi-J (2006),
bootstrap kritik degerlerini elde etmek i¢in, bootstrap simiilasyonunu 10000 defa
tekrarlayarak, her bir simiilasyonda MWALD istatistigi hesaplamaktadir ve bu sekilde

MWALD istatistiginin ampirik dagilimi elde edilmektedir (Yildirnrm ve Kesikoglu,
2012: 142).

3.6.2.1. Hacker-Hatemi-J Nedensellik Testi Sonug¢lar:

Hacker-Hatemi-J nedensellik testi sonuglari tablo 13’te goriilmektedir.
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Tablo 13: Hacker-Hatemi-J Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii | ; t;—teiziigi I(f;;tlll; /g"%;jjl‘g)r Dmax | o Karar

Ipet 2 lgdpm 0.000 7.232-3.978 - 2.813 1 1 Ho Reddedilemez
Igdpm > Ipet 2.268 7.609 - 4.088 - 2.818 1 1 Ho Reddedilemez
Ipet = Idov 4,350 | 11.315-6.833-5.029 1 2 Ho Reddedilemez
Idov 2> Ipet 0.713 11.887 - 7.307 - 5.410 1 2 Ho Reddedilemez
Ipet > dtam 0.102 8.039 - 4.160 - 2.840 1 1 Ho Reddedilemez
dtam - Ipet 0.457 7.438 - 4.047 - 2.791 1 1 Ho Reddedilemez
Ipet > enf 0.228 7.558 - 4.106 - 2.814 1 1 Ho Reddedilemez
enf 2 Ipet 0.011 8.383 - 4.358 - 2.920 1 1 Ho Reddedilemez
Ipet > faiz 0.236 7.830 - 4.353 - 2.951 1 1 Ho Reddedilemez
faiz > Ipet 0.415 7.835-4.139 - 2.886 1 1 Ho Reddedilemez

Ipet > lissiz 5.458** | 7.628 - 4.382 - 3.077 1 1 Ho Reddedilir
lissiz > Ipet 0.839 7.099 - 4.077 - 2.805 1 1 Ho Reddedilemez
Ipet 2 Ikamum 0.478 7.523 - 4.143 - 2.851 1 1 Ho Reddedilemez
Ikamum -> Ipet 0.642 7.739 - 4.231 - 2.924 1 1 Ho Reddedilemez

Not: *, ** ve *** girasiyla %10,%5 ve %1 anlamlilik diizeyinde birinci degiskenden, ikincisine dogru bir
nedensellik iligkisinin varligin1 gostermektedir. Kritik degerler, bootstrap kullanilarak 1000 yineleme ile

elde edilmistir.

Hacker-Hatemi-J nedensellik sonuglarina gore yalnizca petrol fiyatlarindan issizlige
dogru %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Sonuglar Toda
Yamamoto ile benzer sekilde petrol fiyatlarindan igsizlie dogru bir nedensellik
iliskisinin varligim1 gostermektedir. Yani issizlik verisindeki degisimler petrol

fiyatindaki degisimler tarafindan agiklanabilmektedir.
3.6.3. Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi

Toda Yamamoto’ya gore (1995) herhangi bir 6n test yapmadan (duraganlik ya da
koentegrasyon gibi) degiskenlerin nedensellik iligskisinin VAR modelinde gore
arastirilmasi uygundur. Ancak Toda-Yamamoto nedensellik testi, normal hata dagilimi
varsayimina gore olusturulmustur. Hata teriminin normal dagilmamasi ve ARCH
yapisina sahip olmasi gibi durumlarda, bu testin sapmali sonuglar verdigini Hacker ve
Hatemi-J (2006) tespit ederek, asimptotik ,? dagilimi yerine booststrap dagiliminin
kullanilmasimi onermektedir. Granger ve Yoon (2002), verilerin birikimli pozitif ve
negatif degisimlerini barindiran bilesenlere doniistiirme fikrini 6ne sitirmiis, Hatemi-J
(2012) 1se, degiskenler arasinda iliski tespit edilemediginde bile asimetrik nedensellik

iliskisine rastlanabilecegini ifade etmistir (Tulimce ve Zeren, 2017:305). Boylece
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serilerin dinamiginin anlasilmasi ve gelecege yonelik tahminlerin gelistirilmesine imkan

saglayacak sakli iliskileri bulmak amaglanmaktadir (Y1ilanci ve Bozoklu, 2014:214).

t=1,2..,T iken y ve y baslangic degerleri olan ve bilesenlerine ayrilabilen Y, ve

Y,: gibi iki biitiinlesik seri arasindaki nedensellik iliskisinin test edilmesi i¢in (Y1lanci

ve Bozoklu, 2014:214);

t
Yie = Y té =Yoot Zglt (1)

i=1

t
Yo =Yoratéx =Yoot zgm 2)

i=1
Pozitif ve negatif soklar ise sdyle tanimlanirsa (Yilanci ve Bozoklu, 2014:214):

& = max(g;,0), &; = min(gy;, 0),

&5 = Max(s,;,0), &, = mMin(s,;,0) (3)

Bu denklem . — o o Ve o = +&; Olarak diizenlenebilir. Boylelikle (1) ve (2)

numarali denklem yeniden diizenlenirse (Y1lanci ve Bozoklu, 2014:214):

t t
— — — + -
Yie =Yt =Y = Zgli +Z‘91i

i=l 1=l

t t
Yor =YaatEx =Yoo = Zg; +Z€£i (4)

Birikimli formda denklem (5)’te diizenlenen ve degiskenlerin tiimiinde yer alan pozitif

ve negatif formlar soyle ifade edilmektedir (Yilanci ve Bozoklu, 2014:214):

t t t t
V= & Yu=D 0 Yn=D & Ve Yo =2 & ©)
i=l i=l i=l i=l

Hatemi-J (2012) testinde - degiskeninin (y: y:)’ye esit oldugu varsayilarak,
degiskenlerin bilesenleri arasindaki nedensellik iligkisi, P diizeyden VAR (p) modeli

yardimiyla testi uygulanarak sinanmaktadir (Yilanci ve Bozoklu, 2014:214).
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+_

Y. =a+ Ay, + A YL U (6)

v, (2x1) boyutlu degisken vektorii, (1,(2)(1) boyutlu sabit degisken vektorii ve
u;, (2x1) boyutlu hata terimi vektoridiir. A,(2x2) boyutlu I' mertebesinde gecikme

uzunlugu bilgi kriterleri vasitasiyla tespit edilen parametre matrisidir (Yilanci ve
Bozoklu, 2014:214).

Wald istatistigine ulasmak icin (bu istatistik seriler arasinda Granger nedenselliginin
bulunmadigint gosteren temel hipotezin sinanmast i¢in kullanilacaktir) (6) numaral

denklem sdyle diizenleneblir (Yilanci ve Bozoklu, 2014:214):
Y=DZ+¢ (7)
Denklemde yer alan terimlerin igerigi su sekildedir:

Y =Y Y2, Y0 V7))

D:=(ax, A, A,A,....,A,)

1=(2,2,2,L; )

1
yi
7 Vi
_ytJr—p+l_
S = (u;,us,ul,...,ur) 8

Bu denklemde yer alan Y ; (WT), D (W(+np)), z : (L+np)T), Z,. (@+np)x1), S ;(nxT)
boyutlarinda matrisleri ifade etmektedir. Boylelikle temel hipotez olan “Granger
nedenselligi yoktur” hipotezi (HOZCﬂ:O ) test edilebilir (Yilanci ve Bozoklu,
2014:215).

W =(Cp)[c@z'2)* ®s,)] (Ch) ©)
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(9) numarali denklemde yer alan ® simgesi Kronecker ¢arpimini ifade ederken C ise,

kisitlar1 barindiran gosterge fonksiyonunu ifade etmektedir. VEC siitun-yigma
operatoriinii ifade etmek iizere, ﬂ:VEC(D)’dir, Sy ise, (éA'U éA'U)/ (T—q) bicimindeki
kisitsiz VAR igin hesaplanan varyans-kovaryans matrisini ifade ederken, q ise VAR

icin gecikme sayisini ifade etmektedir (Yilanci ve Bozoklu, 2014:215).
3.6.3.1. Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi Sonuclar:

Hatemi-J Asimetrik nedensellik testi sonuglari tablo 14’te goriilmektedir.

Tablo 14: Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglari

L Test Boostrap Kritik Degerleri
Nedenselligin Yonii istatistigi %L %65 %10 Karar

Ipet* = lgdpm* 0.556 7.915 4.182 2.949 Ho Reddedilemez
Ipet > lgdpm- 23.634* 197.846 |27.415 |14.329 |HoReddedilir

Ipet 2 lgdpm* 0.211 7.878 4.412 2.987 Ho Reddedilemez
Ipet* > lgdpm- 2.160 7.813 4.286 3.046 Ho Reddedilemez
lgdpm* = Ipet* 0.001 8.140 4.545 3.114 Ho Reddedilemez
lgdpm > Ipet 0.002 64.077 |20.911 |[11.908 |HoReddedilemez
lgdpm™ > Ipet* 0.001 14.026 | 4.755 2.839 Ho Reddedilemez
lgdpm* > Ipet 0.334 17.041 |5.695 3.052 Ho Reddedilemez
Ipet* = Idov* 2.067 12.424 | 4.949 3.203 Ho Reddedilemez
Ipet = Idov’ 0.000 20.724 |5.772 3.070 Ho Reddedilemez
Ipet - Idov* 0.021 9.910 4.623 3.161 Ho Reddedilemez
Ipet" > Idov 1.022 12.144 | 4.782 2.956 Ho Reddedilemez
Idov* - Ipet* 0.013 10.350 |4.911 3.055 Ho Reddedilemez
Idov' > Ipet 0.008 25.666 |5.955 3.134 Ho Reddedilemez
Idov > Ipet* 1.638 19.474 |5.774 3.304 Ho Reddedilemez
Idov* > Ipet 0.700 10.342 | 4.839 3.062 Ho Reddedilemez
Ipet* > dtam* 0.010 17.457 |6.077 3.456 Ho Reddedilemez
Ipet 2> dtam" 12.003 37.116 |19.621 |[13.571 |HpReddedilemez
Ipet 2> dtam* 0.331 14582 |5.288 3.096 Ho Reddedilemez
Ipet" > dtam- 0.000 16.678 |6.692 3.670 Ho Reddedilemez
dtam* > Ipet* 2.028 9.840 4.686 3.139 Ho Reddedilemez
dtam > Ipet 9.873 47.728 21562 |13.769 |HoReddedilemez
dtam - Ipet* 0.356 15.078 |5.283 3.321 Ho Reddedilemez
dtam*-> Ipet 0.585 11.231 |5.019 3.310 Ho Reddedilemez
Ipet* 2> enf* 1.621 14.750 |5.278 3.180 Ho Reddedilemez
Ipet 2 enf 0.126 16.536 |5.636 2.921 Ho Reddedilemez
Ipet > enf* 0.277 11511 |5.037 3.158 Ho Reddedilemez
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Tablo 14’iin devami

Test Boostrap Kritik Degerleri
Nedenselligin Yonii istatistigi %L %5 %10 Karar

Ipet* = enf 0.954 15563 |6.192 3.595 Ho Reddedilemez
enf* > Ipet* 1.021 10.571 |4.432 3.028 Ho Reddedilemez
enf > Ipet 0.367 29.713 |5.858 3.096 Ho Reddedilemez
enf > Ipet* 0.123 14.154 | 4.938 3.120 Ho Reddedilemez
enf* > Ipet 0.122 20.065 |6.105 3.307 Ho Reddedilemez
Ipet* > faiz* 0.332 18.835 |6.245 3.391 Ho Reddedilemez
Ipet > faiz’ 41.133***|40.738 |23.171 |16.679 |HoReddedilir

Ipet > faiz* 20.802** |25.379 |14.086 |[10.293 |HoReddedilir

Ipet* > faiz’ 59.719*** | 48.755 |24.180 |16.469 |HoReddedilir

faiz* > Ipet* 0.277 11.105 |4.424 2.845 Ho Reddedilemez
faiz > Ipet 11.754* 42,114 |16.649 |10.871 |HoReddedilir

faiz > Ipet* 0.161 25.778 [12.221 |8.563 Ho Reddedilemez
faiz* > Ipet 0.892 34.130 |14.049 |8.877 Ho Reddedilemez
Ipet* > lissiz* 0.878 13.568 |5.294 3.192 Ho Reddedilemez
Ipet > lissiz’ 58.458** |74.821 |18.925 |11.520 |HoReddedilir

Ipet > lissiz* 0.286 10.628 |4.448 2.838 Ho Reddedilemez
Ipet” > lissiz” 0.234 14.290 |5.403 3.027 Ho Reddedilemez
lissiz* 2> lpet* 1.556 15.641 |5.281 3.097 Ho Reddedilemez
lissiz > Ipet 1.886 28.663 [11.348 |7.893 Ho Reddedilemez
lissiz > Ipet* 0.305 14958 |5.764 3.336 Ho Reddedilemez
lissiz* 2> Ipet 0.002 15.628 |5.445 2.996 Ho Reddedilemez
Ipett > Ikamum* 0.001 7.782 4.293 3.021 Ho Reddedilemez
Ipet 2 lkamum- 1.475 24.857 |13.208 [9.528 Ho Reddedilemez
Ipet 2> lkamum* 0.313 8.179 4.324 2.905 Ho Reddedilemez
Ipet* 2 Ikamum- 1.370 8.726 4.583 3.105 Ho Reddedilemez
Ikamum* > Ipet* 1.724 8.910 4.702 3.213 Ho Reddedilemez
Ikamum™ > Ipet 549.46*** | 84.312 |35.484 |20.141 |HoReddedilir

Ikamum > Ipet* 0.830 10.924 |4.829 3.046 Ho Reddedilemez
Ikamum* - Ipet 0.811 19.615 |7.298 3.871 Ho Reddedilemez

Not: *, ** yve *** girastyla %10,%5 ve %1 anlamlilik diizeyinde birinci degiskenden, ikincisine
dogru bir nedensellik iligkisinin varligini1 gostermektedir. Kritik degerler, bootstrap kullanilarak

5000 yineleme ile elde edilmistir.

Hatemi-J (sakli) asimetrik nedensellik tesi sonuglarina gore, Ipet“ten Igdpm— e %10,
Ipet“ten faiz ‘e %1, Ipet“ten faiz"’e %5, Ipet™’ten faiz‘e %1, faiz ‘ten Ipete %10, Ipet
‘ten lissiz‘e %5, Ikamum“ten Ipet”e %I anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisi
bulunmustur. Bu nedensellik petrol fiyatindaki negatif soklarin, biiylimedeki negatif
soklari, petrol fiyatindaki negatif soklarin, faizdeki negatif soklari, petrol fiyatindaki
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negatif soklarin, faizdeki pozitif soklari ve petrol fiyatindaki pozitif soklarin faizdeki
negatif soklari, faizdeki negatif soklarin petrol fiyatlarindaki negatif soklari, petrol
fiyatindaki negatif soklarin issizlikteki negatif soklar1 ve kamu harcamalarindaki negatif

soklarin petrol fiyatlarindaki pozitif soklar1 agiklayabilecegi anlamina gelmektedir.
3.6.4. Hatemi-J Zamanla Degisen Asimetrik Nedensellik Testi

Seriler arasindaki nedensellik iliskileri, politik ve ekonomik sebeplerden 6tiirii zamanla
degisim gostermektedir. Zamanla degisen nedensellik analizi yardimiyla, seriler
arasindaki nedensellik iliskilerinin (pozitif ve negatif soklar arasindaki) istikrarli olup

olmadig1 sinanabilmektedir (Yilanci ve Bozoklu, 2014:215).

Testin ugulanabilmesi i¢in oncelikle alt 6rneklem boyutuna karar verilemelidir. Bu alt
orneklem boyutunun testin saglikli bi¢imde uygulanmasma izin verecek sekilde
belirlenmesi gerekmektedir. Bu g¢alismada gozlem sayisi 20 olarak tespit edilmis ve

asimetrik nedensellik analizi 20 giinden olusan alt 6rneklere uygulanmistir.

Testin isleyisi soyledir: Baslangicta 1.gézlemden 20.gézleme kadar kadar olan aralik
icin Hatemi-J nedensellik testi uygulanmaktadir. Sonrasinda 1.gézlem atilmakta ve
2.gozlem ve (20+1).gézlem araligina nedensellik testi uygulanmaktadir. Bu islem son
gbzlem de kullanilana kadar, her asamada ilk g6zlemin atilmasi, son goézleme bir yeni
gozlem eklenmesi ve nedensellik testinin uygulanmasi ile devam etmektedir. Ulasilan
test istatistiklerinin anlamliligin1 simnamak igin, her gozlem araliginda elde edilen test
istatistikleri bootstrap kritik degerleri yardimiyla normallestirilmektedir. Ancak sadece
Wald test istatistikleri degil, bootstrap kritik degerleri de zamanla degisiklik
gostermektedir. Bu yiizden her gozlem araliginda ulasilan test istatistikleri, ayn1 gozlem
araliginda elde edilen %10 bootstrap kritik degeri yardimiyla normallestirilir. Ulagilan
Wald test istatikleri yorumlanabilmesi i¢in esik degeri “1” olan bir grafige aktarilir.
Grafikte esik degerin istiinde yer alan degerler, Asimetrik Granger nedenselliginin
olmadigin1 gosteren temel hipotezin reddedilmesi gerektigine isaret etmektedir (Yilanci

ve Bozoklu, 2014:215).
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3.6.4.1. Hatemi-J Zamanla Degisen Asimetrik Nedensellik Testi Sonuclar:

Petrol Fiyatlar* = Bliyiime*

1.00 “ Av/\ /—\
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Grafik 11: Petrol Fiyatlar1 - Biiyiime (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik test sonucuna gore 2000-2004, 2009-2012 ve
2014-2016 yillar1 arasinda petrol fiyatlarinin pozitif soklarindan biiylimenin pozitif
soklarina dogru nedensellik tespit edilmistir. Bu sonuglar, nedensellik iliskisinin 2001

ve 2008 krizlerinden etkilenmis olabilecegini gostermektedir.

Petrol Fiyatlar- = Biiyime-
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Grafik 12: Petrol Fiyatlar - Biiylime (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclaria gore petrol fiyatlarinin negatif

soklarindan biiylimenin negatif soklarina dogru nedensellik iligkisi bulunmamaktadir.

Biiyiime* = Petrol Fiyatlar*
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Grafik 13: Biiyiime — Petrol Fiyatlar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarmma gore biliylimenin pozitif
soklarindan petrol fiyatlarinin  pozitif —soklarina dogru nedensellik iliskisi

bulunmamaktadir.
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Grafik 14: Biiyiime — Petrol Fiyatlar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarma goére biiyiimenin negatif
soklarindan petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru 2002-2009 yillar1 arasinda
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu sonuglar, nedensellik iliskisinin 2001 ve 2008

krizlerinden etkilenmis olabilecegini gdstermektedir.

Petrol Fiyatlari* = Doviz*
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Grafik 15: Petrol Fiyatlar1 — Doviz Kuru (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen nedensellik testi sonuclarma gore 1988-1996 ve 2010-2016 yillar
arasinda petrol fiyatlarinin pozitif soklarindan déviz kurunun pozitif soklarina dogru
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Sonuclar 1988 stagflasyonu ve 2008 kiiresel

krizinin nedensellik iligkisini etkilemis olabilecegini gostermektedir.
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Grafik 16: Petrol Fiyatlar1 — Doviz Kuru (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclaria gore petrol fiyatlarinin negatif

soklarindan  doviz  kurunun negatif soklarina dogru nedensellik  iligkisi

bulunmamaktadir.
. . .
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Grafik 17: Doviz Kuru — Petrol Fiyatlar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore doviz kurunun pozitif

soklarindan petrol fiyatlarimin pozitif soklarina dogru nedensellik iliskisi

bulunmamaktadir.
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Grafik 18: Doviz Kuru — Petrol Fiyatlar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gére doviz kurunun negatif
soklarindan petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru nedensellik iligkisi

bulunmamaktadir.
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Grafik 19: Petrol Fiyatlar1 — Dig Ticaret A¢ig1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin pozitif
soklarindan dig ticaret agiginin pozitif soklarma 2002-2006 yillar1 arasinda nedensellik
tespit edilmistir. Sonuglar, nedensellik iligskisinin 2001 krizinden etkilenmis

olabilecegini gostermektedir.
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Grafik 20: Petrol Fiyatlar1 — Dig Ticaret A¢ig1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan dis ticaret agiginin negatif soklarina dogru 2003-2010 ve 2013-2016 yillari

arasinda nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Dis Ticaret Agig1* = Petrol Fiyatlar*
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Grafik 21: Dis Ticaret A¢ig1 — Petrol Fiyatlar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore dis ticaret agiginin pozitif
soklarindan petrol fiyatlarinin pozitif soklarina dogru 1990-1995 yillar1 arasinda

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
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Grafik 22: Dis Ticaret A¢ig1 — Petrol Fiyatlar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore dis ticaret agiginin negatif
soklarindan petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru nedensellik iligkisi

bulunmamaktadir.
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Grafik 23: Petrol Fiyatlar1 - Enflasyon (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin pozitif
soklarindan enflasyonun pozitif soklarina dogru 1992-1993 yillar1 arasinda nedensellik

iligkisi tespit edilmistir.
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Grafik 24: Petrol Fiyatlar1 - Enflasyon (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclaria gore petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan enflasyonun negatif soklarina dogru 2004-2010 yillar1 arasinda nedensellik

iliskisi tespit edilmistir.
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Grafik 25: Enflasyon — Petrol Fiyatlar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarna gore enflasyonun pozitif
soklarindan petrol fiyatlariin pozitif soklarina dogru 1990-1997 yillar1 arasinda

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
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Grafik 26: Enflasyon — Petrol Fiyatlar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore enflasyonun negatif
soklarindan petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru 1986-1989 yillar arasinda giiclii

nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
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Grafik 27: Petrol Fiyatlar1 - Faiz (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin pozitif
soklarindan faizin pozitif soklarina dogru 1991-1993 ve 2004-2006 yillar1 arasinda

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
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Grafik 28: Petrol Fiyatlari - Faiz (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclaria gore petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan faizin negatif soklarina dogru 1986-1993 yillar1 arasinda giicli bir

nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
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Grafik 29: Faiz — Petrol Fiyatlari (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore faizin pozitif soklarindan
petrol fiyatlarmin pozitif soklarina dogru 2008 yilinda nedensellik iliskisi tespit

edilmistir.
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Grafik 30: Faiz — Petrol Fiyatlar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore faizin negatif soklarindan
petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru 1989-1991 ve 2002-2003 yillar1 arasinda

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
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Grafik 31: Petrol Fiyatlar: - Issizlik (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin pozitif
soklarindan issizligin pozitif soklarina dogru 2000-2001ve 2005-2009 yillar1 arasinda
nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
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Grafik 32: Petrol Fiyatlari - Issizlik (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan issizligin negatif soklarina dogru 1988-1996 yillar1 arasinda nedensellik
iligkisi tespit edilmistir. Bu sonuglar, nedensellik iligskisinin 1988 stagflasyonundan ve

1994 krizinden etkilenmis olabilecegini gostermektedir.
issizlik* = Petrol Fiyatlari*
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Grafik 33: Issizlik — Petrol Fiyatlar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarmma gore issizligin pozitif
soklarindan petrol fiyatlarinin pozitif soklarma dogru 1991-1995 ve 2002-2003 yillar

arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
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Grafik 34: issizlik — Petrol Fiyatlar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonucglarma gore issizligin negatif
soklarindan petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru nedensellik iliskisi

bulunmamaktadir.
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Grafik 35: Petrol Fiyatlar1 — Kamu Harcamalar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonucglarina gore petrol fiyatlarinin pozitif
soklarindan kamu harcamalarmin pozitif soklarma dogru nedensellik iligkisi

bulunmamaktadir.
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Grafik 36: Petrol Fiyatlart — Kamu Harcamalar1 (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan kamu harcamalarinin negatif soklarina dogru 2009-2012 yillar1 arasinda

giiclii nedensellik iligkisi bulunmaktadir.
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Grafik 37: Kamu Harcamalar1 — Petrol Fiyatlar1 (Pozitif Soklar)

Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gére kamu harcamalarinin
pozitif soklarindan petrol fiyatlarmin pozitif soklarina dogru 2011-2018 yillar1 arasinda

nedensellik iliskisi bulunmaktadir.
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Grafik 38: Kamu Harcamalar1 — Petrol Fiyatlar: (Negatif Soklar)
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Zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarma gore kamu harcamalarinin
negatif soklarindan petrol fiyatlarinin negatif soklarina dogru 1983-1989 yillar1 arasinda

giiclii nedensellik iliskisi bulunmaktadir.
3.7. Hipotezlerin Sinanmasi

Petroliin Tiirkiye i¢cin ¢gok onemli bir emtia oldugu gerceginden hareketle bu ¢alismada
petrol fiyatlarindan meydana gelen soklarin ekonominin biitliniinii olusturan reel sektor,
para piyasalar1 ve dis ticaret sektorii tizerindeki etkileri arastirilmistir. Bu aragtirmanin
motivasyonu, petroliin digsal bir faktor, ekonomide kriz yaratma potansiyeli olan bir
emtia olarak, hangi degiskenler tizerinde etkili oldugunun ortaya ¢ikarilmasidir. Daha
acik ifade etmek gerekirse bu calismada, “petrol Tiirkiye ekonomisi i¢in ne kadar
onemli bir politika girdisidir?” sorusuna cevap aranmaktadir. Bu soru dogrultusunda
yedi hipotez olusturulmus ve bu hipotezlerin dogrulugu cesitli ampirik testler

yardimiyla sinanmagtir.
» Ha: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler bilyiimeyi etkiler.

Maki esbiitiinlesme testi sonucunda petrol fiyatlari ve biiyiime arasinda esbiitiinlesme
iliskisi bulunamamaistir. Bu sonug petrol fiyatlar1 ve biliylime arasinda Tiirkiye i¢in uzun

donemli bir iliski olmadiginmi gostermektedir.

Toda Yamamoto ve Hacker-Hatemi-J nedensellik testi sonuglari, petrol fiyat degisimleri
ile Tiirkiye’de biiyiime arasinda nedensellik iligkisinin olmadigimmi ve petrol fiyat
degisimlerinin biiyiimede meydana gelen degisiklikleri aciklamakta yetersiz oldugunu
gostermektedir. Saklt nedensellik iligkilerinin incelendigi Hatemi-J asimetrik
nedensellik testi sonuglarina gore ise, petrol fiyatlarinin negatif soklarindan biiylimenin
negatif soklaria dogru %10 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisi bulunmustur.
Bu test sonucuna gore petrol fiyatlarinda meydana gelen negatif soklar, biiyiimede
meydana gelen negatif soklar agiklayabilmektedir. Hatemi-J zamanla degisen asimetrik
nedensellik testi sonuglarma gore, petrol fiyatlarmin pozitif soklarindan biiyiimenin
pozitif soklarina dogru 2000-2004, 2009-2012 ve 2014-2016 yillar1 arasinda nedensellik
iligkisi tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki iliskinin, nedensellik tarihleri goz
oniinde bulunduruldugunda, Tiirkiye’de yasanan 2001 ve kiiresel 6l¢ekli 2008 krizinden

etkilendigi sdylenebilir. Ozetle petrol fiyatlarnin bilyiime iizerinde uzun dénemde etkisi
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bulunmamakta, ancak kisa donemde etkisi bulunmaktadir ve bu etkiler uzun dénemde

uygulanan politikalarla massedilmektedir.
Hi hipotezi reddedilememistir.
» Hoa: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler issizligi etkiler.

Maki esbiitiinlesme sonuglarina gore petrol fiyatlar1 ve issizlik arasinda esbiitiinlesme
iliskisi tespit edilmemistir. Uzun dénemde bir iliski olmamasina ragmen kisa déonemde

petrol fiyatlar1 ve igsizlik arasinda giiglii bir iliski s6z konusudur.

Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore, petroliin igsizligin granger nedeni
olmadig1 (%5 anlamlilik diizeyinde) temel hipotezi reddedilmektedir. Petrol fiyatinda
meydana gelen degisimler issizlikte meydana gelen degisimleri acgiklamaktadir. Benzer
bir sonuca Hacker-Hatemi-J nedensellik testinde de ulasilmistir. Petrol fiyatlarindan
igsizlige dogru %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
Hatemi-J asimetrik nedensellik test sonuglari da Toda Yamamoto ve Hacker-Hatemi-J

nedensellik sonuglarini kismen desteklemektedir.

Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlarindaki negatif
soklardan issizlikteki negatif soklara dogru %35 anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisi
bulunmustur. Petrol fiyatlarinda meydana gelen negatif soklar igsizlikte meydana gelen

negatif soklar1 aciklamaktadir.

Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore, petrol
fiyatlarinin pozitif soklarindan igsizligin pozitif soklarina dogru 2000-2001, 2005-2009
ve 2016-2018 yillar1 arasinda nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Degiskenler
arasindaki 1iliskinin Tiirkiye’de yasanan 2001 ve kiiresel nitelikli 2008 krizinden
etkilendigi sOylemek yanlis olmayacaktir. Petrol fiyatlarinin negatif soklarindan
issizligin negatif soklarma dogru 1988-1996 yillar1 arasinda nedensellik iligkisi tespit
edilmistir. Degiskenler arasindaki iligkinin, Tiirkiye’de 1988 yilinda yasanan
stagflasyondan ve 1994 yilinda yasanan ekonomik krizden etkilendigi goriilmektedir.

Petrol fiyatlan ile issizlik arasinda uzun doénemli bir iliski olmamasi, buna karsin kisa
donemli bir iliskinin varligi petrol fiyatlarimin igsizlik iizerindeki etkisinin uzun

donemde massedildigini gostermektedir. Ha’te tartisildigi tizere Tiirkiye 6zelinde petrol
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fiyat artiglarinin (artan iretici maliyetlerinin) ¢ogu zaman tiiketici fiyatlaria
yansitilamamasi, kisa vadede maliyetlerin isc¢i ¢ikartilarak azaltilmasi ve issizligin
ylkselmesiyle sonuglanan bir siire¢ baslatabilir. Ancak test sonuglar1 bu etkinin kisa
vadede etkili oldugunu gostermektedir. Uzun vadede alinan onlemler ile bu etkinin

giderildigi goriilmektedir.
H: hipotezi reddedilememistir.

» Hs: Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler Tiirkiye’de kamu

harcamalarim etkiler.

Maki esbiitiinlesme sonuglarina goére petrol fiyatlari ile kamu harcamalar1 arasinda %10
anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesme 1iligkisi tespit edilmistir. Maki esbiitiinlesme
testinden elde edilen kirilma tarihleri kukla degisken olarak FMOLS uzun donem
katsay1 tahminine eklenmis ve katsayi tahmini yapilmistir. Test sonuglart uzun dénemli
iliskiyi dogrulayan bir olasilik degerine sahip, katsay1 pozitif ve anlamlidir. Buna gore
petrol fiyatlarinda meydana gelecek %]1°lik artiy kamu harcamalarin1 1,23 br

arttirmaktadir.

Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlar ile kamu harcamalari

arasinda nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglari da Toda Yamamoto Hacker-Hatemi-J
nedensellik testlerinin sonuglarina benzer sekilde nedensellik iligkisi tespit etmemistir.
Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglarina goére petrol fiyatlar1 ve kamu

harcamalar1 arasinda nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore, petrol
fiyatlarinin pozitif soklarindan kamu harcamalarinin pozitif soklarina dogru nedensellik
bulunmamasina ragmen, petrol fiyatlarinin negatif soklarindan kamu harcamalarinin
negatif soklarina dogru, 2009-2012 yillar1 arasinda giiclii bir nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Degiskenler arasindaki iligkinin 2008 kiiresel krizinden etkilenmis

olabilecegi goriilmektedir.
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Hs hipotezi reddedilememistir.
» Ha: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler enflasyonu etkiler.

Maki esbiitiinlesme testi sonuglarmma gore petrol fiyatlarinda meydana gelen
degisimlerle enflasyon arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunmamaktadir. Aralarinda

uzun donemli bir iligkiden s6z edilememektedir.

Nedensellik testleri gostermektedir ki, petrol fiyatlarinda meydana gelen degisimler ile
enflasyon arasinda zayif bir nedensellik iligskisi bulunmaktadir. Hatemi-J zamanla
degisen asimetrik nedensellik testi sonuclarina gore pozitif soklar arasinda 1992-1994
yillar1 arasinda kisa siireli bir nedensellik gozlenmektedir. Bu donemde 1991 yilinda
yasanan Korfez Savasi’nin degiskenler arasindaki iliskiyi etkiledigi soylenebilir.
Negatif soklar arasindaki nedensellik iliskisi ise, 2004-2010 yillar1 arasinda

gerceklesmis ve 2008 kiiresel krizinden etkilenmis goriinmektedir.

Genel beklentinin aksine, Tirkiye’de petrol fiyat degisimlerinin enflasyonda meydana
gelen degisikleri beklendigi Olglide aciklayamamasinin  sebebi, petrol fiyat
degisimlerinin etkilerinin fiyatlara ayn1 oranda yansimamasi olabilir. Gegmiste oldugu
gibi gliniimiizde de, iiretici fiyat endeksi ve tiiketici fiyat endeksi arasinda bir makas
(2018 yil1 i¢in %13,34) bulunmaktadir. Bu makasin biiylimesi, iireticinin maliyetlerini
fiyatlarina yansitamamasi anlamina gelmektedir. Bu oldugunda, petrol fiyatlarinin artisi
dolayisiyla maliyetleri artan {iretici, artan maliyetlerini fiyatlarina yansitamamis, bunun
yerine ¢alisan sayisini azaltma yoluna gitmis olabilir. Keza Hz2’de goriilebilecegi lizere
petrol fiyat degisimi ile issizlik arasinda kisa donemli ancak giiglii bir nedensellik
iliskisinin tespit edilmesi bu yondeki slipheleri dogrulamaktadir. Asagidaki grafikten de
goriilebilecegi iizere 1960’lardan giiniimiize dek UFE genellikle TUFE’den yiiksek

seyretmistir.
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Grafik 39: Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi — Uretici Fiyatlar1 Endeksi

Ozetle petrol fiyat degisimlerinin Tiirkiye’de incelenen dénemde uzun donemli bir
etkisi bulunmamakta ancak kisa dénemli bir etkisi bulunmaktadir. Bu bilgiden hareketle
petrol fiyat degisimlerinin Tiirkiye’de fiyatlar genel diizeyi iizerindeki etkisi uzun

donemde massedilmektedir denilebilir.
Ha hipotezi reddedilememistir.
» Hs: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler faizi etkiler.

Maki esbiitiinlesme testi sonuglarina gore petrol fiyatlari ile faiz arasinda egbiitiinlesme

iliskisi bulunmamaktadir.

Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlari ile faiz orani arasinda
bir nedensellik yoktur. Hacker-Hatemi-J nedensellik testi sonuglarina gore petrol
fiyatlar1 ile faiz orani arasinda bir nedensellik bulunmamaktadir. Hatemi-J asimetrik
nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlarinin negatif soklarindan faizin negatif
soklarina %1, petrol fiyatlarinin negatif soklarindan faizin pozitif soklarina %5 ve petrol
fiyatlarinin pozitif soklarindan faizin negatif soklarina dogru %1 anlamlilik diizeyinde

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore petroliin pozitif
soklarindan faizin pozitif soklarina dogru 1992-1993, 2004-2006 ve 2014-2015 yillar

arasinda nedensellik iligkisi bulunmustur. Petrol fiyatlarinin negatif soklarindan faizin
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negatif soklarina dogru ise 1986-1993 yillar1 arasinda giiglii bir nedensellik iliskisi tespit

edilmistir.

Petrol fiyatlari ile politika faiz orani arasinda uzun dénemli bir iliskinin olmamasi, buna
ragmen kisa donemli iligkilerin bulunmasi petrol fiyatlarinin merkez bankasinin politika
faizi kararlarini etkiledigini ancak bu etkinin kisa vadeli oldugunu gostermektedir. Bu
kisa vadeli iliski, Tiirkiye’de endiistrilesmis iilkelerde (6zellikle ABD’de) oldugu gibi,
birinci boliimde bahsedilen petrol fiyat artiglarinin biiyiime lizerinde yarattig1 daraltict
etkinin, petrol fiyatlarinin artigindan ziyade merkez bankalarinin, petrol fiyat artiglarina
asir1 hassasiyet gostererek siki para politikalar1 uygulamasindan kaynaklanmadigini da
gostermesi acisindan Onemlidir. Elde edilen sonuglara gore, ham petrol fiyatlarinin
Tiirkiye’de Merkez Bankasinin uyguladig1 politika faizi {izerindeki etkisi uzun dénemde

massedilmektedir.
Hs hipotezi reddedilememistir.
» He: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler doviz kurunu etkiler.

Maki esbiitiinlesme testi sonuglar1 petrol fiyatlar1 ile doviz kuru arasinda uzun dénemli

bir iligkinin olmadigini gostermektedir.

Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlar1 ile doviz kuru
arasinda nedensellik iliskisi bulunmamaktadir. Hacker-Hatemi-J simetrik nedensellik
testi sonuclarina gore petrol fiyatlar1 ile doviz kuru arasinda nedensellik iliskisi
bulunmamaktadir. Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlar

ile doviz kuru arasinda nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonucuna goére petrol fiyatlariin
pozitif soklarindan doviz kurunun pozitif soklarma dogru 1989-1996 ve 2011-2016
yillart arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki iligki 1988
yilinda Tiirkiye’de yasanan stagflasyondan ve 2008 yilinda yasanan kiiresel krizden

etkilenmis gozilkmektedir. Negatif soklar i¢cin nedensellik iliskisi s6z konusu degildir.

Petrol fiyatlar1 ve doviz kuru arasindaki iliskinin uzun doénemli bir iliskinin olmamasi
ancak buna ragmen kisa donemli bir iliskinin bulunuyor olmasi, petrol fiyatlarinin

Tirkiye’de doviz kuru iizerindeki etkisinin uzun dénemde Merkez Bankasinin
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uyguladigi politikalar ile massedildigini gostermektedir. Petrol fiyatlarinin etkilerinin
uzun donemde giderilmesi, Ha’te tartisilan petrol fiyatlarinin enflasyon {izerinde
beklenen etkilerinin ortaya ¢ikmamasiin sebeplerinden biri de olabilir. Doviz
hareketlerinin enflasyon ile arasindaki geciskenlik bilinen bir gercektir. Ancak
incelenen donemde uygulanan para politikalari ile petrol fiyatlarinda meydana gelen
degisikliklerin dovize etkileri uzun donemde giderilmis ve doviz kurundaki
degisikliklerin (en azindan petrol fiyatlarinda meydana gelen degisimlerden kaynakli

olanlar1) enflasyona gec¢iskenliginin uzun dénemde Oniine gegilmistir.
He hipotezi reddedilememistir.
» Hz: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler dis ticareti etkiler.

Maki esbiitiinlesme testi sonuclar1 petrol fiyatlarinda meydana gelen degisim ile dis
ticaret arasinda uzun donemli bir iliski oldugunu gostermektedir. Maki esbiitiinlesme
testi sonucuna gore petrol fiyatlar1 ve dis ticaret agig birlikte hareket etmektedir. Maki
esbiitiinlesme testinden elde edilen kirilma tarihleri kukla degisken olarak FMOLS uzun

donem katsay1 tahminine eklenmis ve katsay1 tahmini yapilmastir.

Test sonuglart uzun donemli iligkiyi dogrulayan bir olasilik degerine sahip, elde edilen
katsay1 pozitif ve anlamlidir. Buna gore petrol fiyatlarinda meydana gelecek %1’lik artis

dis ticaret agigini 0,48 br arttirmaktadir.

Toda Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlar: ile dis ticaret acigi
arasinda nedensellik iliskisi bulunmamaktadir. Hacker-Hatemi-J nedensellik testi
sonuglari da benzer sekilde nedensellik iligkisi tespit etmemistir. Hatemi-J asimetrik
nedensellik testi sonug¢lar1 da Toda Yamamoto Hacker-Hatemi-J nedensellik testlerinin
sonuglarin1 dogrulamaktadir. Hatemi-J asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore

petrol fiyatlar1 ve dis ticaret agiklar1 arasinda nedensellik iligkisi bulunmamaktadir.

Hatemi J zamanla degisen asimetrik nedensellik testi sonuglarina gore petrol fiyatlarinin
pozitif soklarindan dis ticaret aciginin pozitif soklarina dogru 2003-2006 yillar1 arasinda
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Benzer sekilde petrol fiyatlarinin negatif
soklarindan dis ticaret agiginin negatif soklarina dogru 2004-2010 ve 2014-2016 yillart

arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Sonuglar, Tiirkiye’de yasanan 2001 krizi
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ile baslayan siirecin ve sonrasinda 2008 kiiresel ekonomik krizinin, seriler arasindaki

nedensellik iligkisini etkilemis olabilecegini gostermektedir.

Elde edilen sonuglara gore petrol fiyatlari ile dig ticaret a¢ig1 arasindaki iliski hem uzun
hem de kisa donemli bir yapiya sahip goziikmektedir. Buradan hareketle inceledigimiz
donem ve degiskenler dikkate alindiginda petrol fiyatlarinda yasanan degisikliklerin
Tirkiye’de en ¢ok etkildegi degiskenin dis ticaret agig1r oldugunu sdylemek yanlis
olmayacaktir. Ham petrol fiyatlarinda meydana gelen her %1°lik artis Tiirkiye’nin dis
ticaret agigin1 0,48 br arttirmaktadir. Bu noktada uygulanan ekonomi ve dig ticaret
politikasinin petrol fiyatlarinin dis ticaret agig1 tizerindeki etkilerini gidermede yetersiz

kaldig1 ve kisa donemli etkinin uzun dénemde de ortaya ¢iktigi goziikmektedir.

H~ hipotezi reddedilememistir.
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Petrol, tiikenebilir bir kaynaktir ve hem talebi hem de 6nemi hala artmaya devam
etmektedir. Bunun sebebi petroliin yalnizca kullandigimiz otomobillere yakit saglamasi
degil, kara tasitlarmin ¢ok biiylik ¢ogunlugunda, hava ve deniz tasitlarinin nerdeyse
hepsinde yakit olarak, giinliilk hayatta kullandigimiz neredeyse her seyin iiretiminde

hammadde olarak kullanilmasidir.

Petrol, diinya i¢in oldugu kadar Tiirkiye i¢in de biiyiik anlam tasimaktadir. Tiirkiye her
ne kadar iretim yapiyor olsa da, bu cok yetersizdir ve Tirkiye net bir petrol
ithalatgisidir. 2020 yili itibariyle Tirkiye’de iiretilen petrol, iilke ihtiyacinin
yalmzca %7,1’ini karsilamaktadir. Geri kalan kismi iran, Rusya, Irak, Hindistan, Suudi
Arabistan, Kuveyt, Yunanistan, Bulgaristan ve Israil gibi iilkelerden yapilan ithalat ile
kargilanmistir. 2019 yilinda 47,9 milyon ton petrol tiiketimine ulagsan Tiirkiye, diinya
tizerindeki toplam petroliin yalnizca %1,1%ini tiiketmistir (BP, 2020). Bu agidan
bakildiginda Tiirkiye’nin talebinin, petrol fiyatlarmi etkileme giicii bulunmamaktadir.
Keza ayni sebepten ¢alismamizda incelenen iliskilerin yonii de, petrol fiyatlari etkilenen
degil etkileyen degisken oldugu icin, petrol fiyatlarindan diger degiskenlere olacak
sekilde olusturulmustur. Ancak etkileme giicii olmasa da, nedensellik iligkilerine cift

yonlii olacak sekilde bakilmstir.

Petrol 1800’11 yillardan itibaren {iiretimin bircok kademesinde yer almasina karsin
onemi, Ozellikle 1973 ve 1979 petrol krizlerinden sonra ¢ok daha 1yi anlasilmistir. Bu
donemlerde, Ozellikle endiistrilesmis tilkeler petrol bagimliliklarini azaltabilmek ve
endiistride daha verimli bir {iretim yapisi tesis edebilmek igin bazi doniisim
siireclerinden ge¢mislerdir. Bu siiregler yiiksek verimliligin 6niinii agmis olsa da,
petroliin  6nemini azaltmamistir. Tiirkiye de, 1973 ve 1979’da yasanan petrol
krizlerinden etkilenmis ve artan petrol fiyatlar1 dolayisiyla ihtiyact olan petrolii

karsilamakta zorluk ¢cekmistir.

Bu ¢alismada mevcut durumdan hareketle, petrol fiyatlarindan meydana gelen soklarin
ekonominin biitliinlinii olusturan reel sektor, para piyasalart ve dis ticaret sektorii

tizerindeki etkileri arastirilmistir. Calismada olusturulan bu modeller kapsaminda petrol
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fiyatlariin Tiirkiye’de reel sektor (biiylime, issizlik ve kamu harcamalari) tizerindeki

etkileri i¢in sunlar sdylenebilir:

Biiylime iizerinde, Tiirkiye {izerine yapilmis ¢alismalarla uyumlu sekilde, diger her sey
sabitken, yalnizca belli donemlerde ve sinirli bir etkisinin bulundugu goriilmektedir.
Buradan hareketle petrol fiyat degisimleri durumunda, saglikli bir biiyiime oraninin
yakalanmas1 ve siirdiiriilebilmesi agisindan alinmasi gereken Onlemlerin, calisma
sonuclarina gore c¢ok biiyiik bir dnceligi bulunmamaktadir. Petrol fiyat artiglarinin
Tiirkiye’de bliylime tizerinde zayif etkileri olmasinin sebebi, 2001 yilinda uygulanmaya
baslanan, Giiglii Ekonomiye Gegis Programi olabilir. Bu program Tiirkiye’de ekonomik
paradigmanin degismesine Onciiliik etmis, bitylimenin lokomotifi olan kamunun yerine
Ozel sektori yerlestirmistir. 1985 yilinda yiiriirlige giren KDV ve 2002 yilinda
yiiriirliige giren OTV ile petrol ve petrol {iriinleri (hammadde, enerji kaynag, akaryakit)
onemli bir gelir kaynagi haline gelmistir. Ancak ekonomik paradigmanin degismesi ile
bu kaynaklar biiylimeye nispeten daha az etkisi olan alanlara kaydirilmistir. Calisma
sonucunda elde edilen sonuglar da bu ¢ikarimi desteklemektedir. Hatemi-J asimetrik
nedensellik testi sonucunda, petrol fiyatlarinin negatif soklarindan bilylimenin negatif
soklaria dogru %10 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Hatemi-
J zamanla degisen asimetrik nedensellik testinde ise, petrol fiyatlarinin pozitif
soklarindan biiylimenin pozitif soklarina dogru 2000-2004, 2009-2012 ve 2014-2016
yillar1 arasinda nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu sonuglar, Gii¢lii Ekonomiye
Gegis Programinin petrol fiyatlar1 ve biiylime arasinda bir nedensellik iligkisi
olusturdugunu ve bu iligkide petrol fiyatlarinda meydana gelen negatif soklarin
biiylimeyi asag1 ¢ektigi, benzer sekilde pozitif soklarin da yukari ittigi goriilmektedir.
Ancak bu etki degisen ekonomik paradigma sonucunda, kamunun artik biiyiimenin

lokomotifi olmamasi sebebiyle sinirli kalmistir.

Yine ¢alisma sonuglarina gore, petrol fiyatlari ve igsizlik arasinda 6nemli bir nedensellik
iliskisi tespit edilmistir. Elde edilen iliski, Ha’te tartisilan, petrol fiyat artiglarinin
tiiketici fiyatlarina yansitilamamasinin sonucunda meydana gelmis gibi goziikmektedir.
Petrol fiyatlar1 dretici maliyetlerine yansirken, ireticiler bunu fiyatlarina
yansitamamakta, ancak artan maliyetlerini is¢i ¢ikartarak dengelemeye c¢aligsmaktadir.

Bu sebeple, diinyada petrol fiyatlar1 artarken Tiirkiye’de beklenenin aksine enflasyon
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yiikselmemekte, ancak issizlik yiikselmektedir. Bu sonuglar, petrol fiyat degisimlerinin
Tiirkiye’de issizlik tizerinde ciddi etkileri oldugunu ve igsizlik ile ilgili hedefler
olusturulurken petrol fiyatlarimin g6z Oniinde bulundurulmasi  gerektigini

gostermektedir.

Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisikliklerin kamu harcamalarii etkiledigi (hem
uzun hem de kisa dénemde), ¢alisma sonuglarinca dogrulanmustir. Bu etki, petrol ve
petrol iirlinleri {lizerinden elde edilen vergi gelirinin kamuya harcama kapasitesi
kazandirmas: dolayisiyla ortaya g¢ikmaktadir. Elde edilen bu sonug¢ ayrica, Hi’de
tartigildigr tizere, petrol fiyatlar1 artisindan elde edilen ek gelirin, kamu harcamalarini
arttrma imkan1 sagladigini, ancak bu ek gelirin biiyiime iizerinde sinirli bir etki
yaratacak alanlarda kullanildigini gostermektedir. Petrol fiyatlari ve kamu harcamalari
arasinda tespit edilen bu iligski, kamu harcama politikasi ile ilgili hedefler hazirlanirken,
petrol fiyatlarinin 6nemli bir degisken oldugunu ve g6z Oniinde bulundurulmasi
gerekliligini dogurmaktadir. Ayrica petrol fiyat artislarindan elde edilen gelirlerin, daha
verimli, biliylimeye daha c¢ok destek sunan, istihdam yaratabilecek alanlarda
degerlendirilmesinin daha faydali olacagi diistiniilmektedir. Bu sonuglardan hareketle,
petrol fiyatlarinda meydana gelen degisikliklerin reel sektor tizerinde (biiylime, issizlik
ve kamu harcamalar1) ciddi etkiler dogurma potansiyeline sahip oldugu

soylenebilmektedir.

Petrol fiyat degisimlerinin para piyasalar1 (enflasyon ve faiz) tizerindeki etkilerine

baktigimizda sunlar sdylenebilir:

Petrol fiyat artiglarinin, tiiketici fiyatlari tizerinde, 6nemli bir etkisi bulunmamaktadir.
Bu agidan bakildiginda petrol fiyatlar1 enflasyon hedefleri olusturulurken, Tiirkiye i¢in
incelenen donemde, ciddi bir girdi gibi goziikmemektedir. Petrol fiyat degisikliklerinin
boyle goziikmesinin sebebinin, Ha’te tartisilan, tireticilerin artan maliyetlerini fiyatlara
yansitmak yerine is¢i ¢ikartarak dengelemeleye calismalari ve bunun sonucu olarak,
H2’de tartisildigr iizere, issizligin ortaya ¢ikan bu durumdan olumsuz etkilenmesi

oldugunu séylemekte fayda vardir.

Petrol fiyatlar1 ve faiz arasinda varolan nedensellik iliskisi, petrol fiyat degisikliklerinin
politika faizinde meydana gelen degisimleri agiklayabildigini gostermektedir. Bu

baglamda petrol fiyatlarinda meydana gelen degisimlerin, lilke ekonomisine muhtemel
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negatif etkilerinin giderilmesi i¢in, politika faizinin aktif olarak kullanildigini s6ylemek
yanlis olmayacaktir. Petrol fiyatlar ile politika faizi arasinda uzun donemli bir iligki
olmamasi, petrol fiyatlarinda meydana gelen soklarin politika faizi ile uzun dénemde
dengelendigini ve muhtemel olumsuz etkilerin giderildigini gostermektedir. Hem
Hatemi-J asimetrik hem de Hatemi-J zamanla degisen asimetrik nedensellik testinden
petrol fiyatlarinin negatif soklarindan faizin negatif soklarina ve petrol fiyatlarinin
pozitif soklarindan faizin pozitif soklarina dogru tespit edilen nedensellik, petrol
fiyatlarinda meydana gelen soklara karsi, Merkez Bankasi politika faizinin devreye
sokarak, hem Hzi’de tartisilan petrol fiyat artislarinin (faiz artislari yoluyla) biiyiimeye
olumsuz etkisini, hem de Has’te tartisilan petrol fiyat artiglarinin tiiketici fiyatlarina
olumsuz etkisini (faizlerin yiikselmesiyle toplam talebin azalmasi yoluyla) kisitlamis
olabilir. Hem petrol fiyatlarinda meydana gelen artis dolayisiyla (maliyet yonlii), hem
de artan faizler dolayisiyla maliyetleri artan {ireticiler bu maliyetlerini, yiikselen faizler
dolayistyla hali hazirda talebi azalan tiiketiciye yansitmak yerine, Hz’de tartisildigi
lizere, is¢i ¢ikartarak dengeleme yoluna gitmis olabilir. Elde edilen sonuglara gore,
politika faizinin bu ¢ok yonlii etkileri ve petrol fiyatlariyla iligkisi dolayisiyla, faiz
politikasinda hedeflenen noktalara ulasabilmek icin petrol fiyatinin 6nemli bir girdi

oldugu gorilmistiir.

Petrol fiyatlarinin dis ticaret (doviz kuru ve dis ticaret agigi) lizerindeki etkileri igin

sunlar sdylenebilir:

Bilindigi gibi Merkez Bankasinin temel amaci fiyat istkraridir. Sanilanin aksine petrol
fiyat soku ya da kur soku gibi dis soklarla karsilasildiginda Merkez Bankasinin faiz
arttirmasinin amaci, doviz kurunu kontrol etmekten ziyade, dis kaynakli maliyetlerin
fiyatlara geciskenligini (pass through effect) azaltmaktir. Merkez Bankasinin, petrol
fiyatlar1 ve doviz kuru arasinda uzun vadeli bir iligki s6z konusu olmamasi dolayisiyla,
incelenen donemde uyguladig1 politikalarla, petrol soklarinin déviz kuru iizerindeki
etkilerini uzun dénemde giderdigi goriilmektedir. Buna ek olarak Merkez Bankasinin,
uzun vadede petrol soklarindan kaynakli maliyet geciskenligini de (Ha’te tartisildig
tizere) engelledigi goriilmektedir. Bu sonugtan yola ¢ikarak, petrol fiyatlarmin, doviz
kuru politikast olusturulurken, g6z oniinde bulundurulmasi gereken bir politika girdisi

oldugu goriilmistiir.
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Calisma sonuglarina gore, petrol fiyatlar ile dig ticaret acig1 arasinda hem uzun hem de
kisa donemde iligki bulunmaktadir. FMOLS test sonuglari, petrol fiyatlarinda meydana
gelecek %1°lik artigin dis ticaret agigini 0,48 br arttirmakta oldugunu gostermektedir.
Zamanla degisen Hatemi-J nedensellik testi de benzer sekilde hem petrol fiyatlarinin
negatif soklarindan dis ticaret aciginin negatif soklarina hem de petrol fiyatlarinin
pozitif soklarindan dis ticaret agiginin pozitif soklarma dogru nedensellik iliskisi tespit
etmistir. Elde edilen bu sonuglar, Tiirkiye’nin disa bagiml {iretim yapisiyla uyumlu
goziikmektedir. TUIK’e gore 2020 yilinda Tiirkiye’nin toplam ithalatiin %88,8’i
hammadde ve yatirim malindan olusmaktadir. Bu durum, iiretim yapabilmek i¢in biiyiik
Olciide ithal mallara bagimlilik yaratmakta ve petrol fiyatlarinda meydana gelen artislar,
petroliin 6nemli bir hammadde olmasi dolayisiyla, kaginilmaz olarak dis ticarete 6denen
miktarlar1 ve dis ticaret acigin1 arttiracaktir. Dis ticarete 6denen miktarin artmasi, tiretim
maliyetlerine yansiyarak, Ha’te tartisilan iiretici fiyatlarina yukari yonlii baskiy: arttiran
ve H2’de tartisilan, artan maliyetlerini fiyatlarina yansitamayan ireticilerin isci
cikarmasiyla sonuglanan siireci beslemektedir. Elde edilen bu sonuglar, petrol
fiyatlariin dis ticaret politikasi i¢in ¢ok 6nemli bir girdi oldugunu, hem kisa hem de
uzun vadede tespit edilen iliskiler sayesinde ortaya koymustur. Dis ticaret politikasi
belirlenirken petrol fiyatlarinin dikkate alinmamasi, hedeflere ulasma noktasinda biiyiik
Olclide basarisiz olunacagini gostermektedir. Ayrica dis ticaret agigmmin incelenen
donemde uzun donemde de devam ediyor olmasi, Tirkiye’nin disa bagimli {iretim
yapisini terketmesi gerektigini gostermektedir. Bunu saglayabilmek i¢in, Tiirkiye’nin
bagimlilik duydugu hammaddeyi miimkiin oldugunca i¢ piyasalarda iiretip kullanmasi,
katma degeri yiiksek, ar-geye yatirim yapan ve ihracat birim degerini yiikseltmeye

yonelik bir iiretim stratejisini benimsemesi gerekmektedir.

Tim sonuglar degerlendirildiginde, digsal bir degisken olarak petrol fiyati, ekonomi
politikas1 olusturulurken dikkat edilmesi ve gz Oniinde bulundurulmasi gereken bir

politika girdisi oldugunu gostermistir.
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EKLER

EK 1: Ulkelerin Dogrulanmis Petrol Rezervleri, Toplam I¢indeki Paylar1 ve

Rezerv/Uretim Oran1 Tablosu

Toplam Kanitlanmis Rezery

2019 sonu (milyar ton)

Toplam Yiizdesi

Rezerv/Uretim Oram

Kanada

Meksika

ABD

Toplam Kuzey Amerika
Arjantin

Brezilya

Kolombiya

Ekvator

Peru

Trinidad & Tobago
Venezuela

Diger & Orta Amerika
Toplam & Orta Amerika
Danimarka

Italya

Norveg

Romanya

Birlesik Krallik

Diger Avrupa

Toplam Avrupa
Azerbaycan
Kazakistan

Rusya Federasyonu
Tiirkmenistan
Ozbekistan

Diger BDT

Toplam BDT

fran

Irak

Kuveyt

Umman

Katar

Suudi Arabistan
Suriye

Birlesik Arap Emirlikleri
Yemen

169.7
5.8
68.9
244.4
24
12.7
2.0
1.6
0.9
0.2
303.8
0.5
324.1
0.4
0.6
8.5
0.6
2.7
1.6
14.4
7.0
30.0
107.2
0.6
0.6
0.3
145.7
155.6
145.0
101.5
5.4
25.2
297.6
2.5
97.8
3.0
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9.8%
0.3%
4.0%
14.1%
0.1%
0.7%
0.1%
0.1%
¢

¢
17.5%

18.7%

0.5%

0.2%
0.1%
0.8%
0.4%
1.7%
6.2%

8.4%
9.0%
8.4%
5.9%
0.3%
1.5%

17.2%

0.1%
5.6%
0.2%

82.3
8.3
111
27.2
10.5
121
6.1
8.4
16.5
8.1
12.7
143.8
11.7
17.0
13.5
22.0
6.6
15.0
11.6
24.6
42.6
255
6.2
26.3
17.6
27.3
120.6
83.1
92.8
15.2
36.7
68.9
291.2
67.0
84.2



Diger Orta Dogu 0.2
Toplam Orta Dogu 833.8
Cezayir 12.2
Angola 8.2
Cad 15
Kongo Cumhuriyeti 3.0
Misir 3.1
Ekvator Ginesi 1.1
Gabon 2.0
Libya 48.4
Nijerya 37.0
Giiney Sudan 3.5
Sudan 15
Tunus 0.4
Diger Afrika 3.9
Toplam Afrika 125.7
Avustralya 2.4
Brunei 11
Cin 26.2
Hindistan 4.7
Endonezya 2.5
Malezya 2.8
Tayland 0.3
Vietnam 4.4
Diger Asya Pasifik 14
Toplam Asya Pasifik 45.7
Toplam Diinya 1733.862181
Bunlardan: OECD 260.1

OECD dist 1473.7

OPEC 1214.7

OPEC dis1 519.2

Avrupa Birligi 5.0

Not: ~ 0.05ten az, ¢ 0.05%’ten az, n/a bilinmiyor,* 500 yildan fazla.
Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2020.
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48.1%
0.7%
0.5%
0.1%
0.2%
0.2%
0.1%
0.1%
2.8%
2.1%
0.2%
0.1%

0.2%
7.2%
0.1%
0.1%
1.5%
0.3%
0.1%
0.2%

0.3%
0.1%
2.6%
100
15.0%
85.0%
70.1%
29.9%
0.3%

2.6
75.3
22,5
15.8
32.4
241
12.3
16.7
25.1

107.9
48.0
69.1
40.2
23.2
33.8
41.0
134
24.8
18.7
155

8.7
11.9

1.7
51.0
16.3
16.4

49.90214361
25.1

60.4

93.6

23.9

9.0



EK 2: 1861-2019 Ham Petrol Varil Fiyatlar1 Tablosu (Dolar Cinsinden)

Yil Yilin Dolar Kuru 2019 Dolar Kuru Yil Yilin Dolar Kuru 2019 Dolar Kuru
1861 0.49 13.89 1941 1.14 19.78
1862 1.05 26.78 1942 1.19 18.66
1863 3.15 65.14 1943 1.20 17.73
1864 8.06 131.21 1944 1.21 17.57
1865 6.59 109.62 1945 1.05 14.90
1866 3.74 65.04 1946 1.12 14.65
1867 2.41 43.90 1947 1.90 21.73
1868 3.63 69.44 1948 1.99 21.12
1869 3.64 69.63 1949 1.78 19.08
1870 3.86 77.72 1950 1.71 18.15
1871 434 92.24 1951 1.71 16.81
1872 3.64 77.36 1952 1.71 16.46
1873 1.83 38.90 1953 1.93 18.43
1874 1.17 26.33 1954 1.93 18.34
1875 1.35 31.30 1955 1.93 18.41
1876 2.56 61.21 1956 1.93 18.15
1877 2.42 57.86 1957 1.90 17.24
1878 1.19 31.40 1958 2.08 18.38
1879 0.86 23.50 1959 2.08 18.22
1880 0.95 25.07 1960 1.90 16.38
1881 0.86 22.69 1961 1.80 15.37
1882 0.78 20.58 1962 1.80 15.20
1883 1.00 27.33 1963 1.80 15.02
1884 0.84 23.80 1964 1.80 14.82
1885 0.88 24.94 1965 1.80 14.57
1886 0.71 20.12 1966 1.80 14.17
1887 0.67 18.99 1967 1.80 13.77
1888 0.88 24.94 1968 1.80 13.22
1889 0.94 26.64 1969 1.80 12.54
1890 0.87 24.65 1970 1.80 11.85
1891 0.67 18.99 1971 2.24 14.12
1892 0.56 15.87 1972 2.48 15.16
1893 0.64 18.14 1973 3.29 18.93
1894 0.84 24.72 1974 11.58 60.07
1895 1.36 41.62 1975 11.53 54.80
1896 1.18 36.11 1976 12.80 57.50
1897 0.79 24.18 1977 13.92 58.68
1898 0.91 27.85 1978 14.02 54.97
1899 1.29 39.48 1979 31.61 111.31
1900 1.19 36.42 1980 36.83 114.27
1901 0.96 29.38 1981 35.93 101.05
1902 0.80 23.54 1982 32.97 87.35
1903 0.94 26.64 1983 29.55 75.85
1904 0.86 24.37 1984 28.78 70.82
1905 0.62 17.57 1985 27.56 65.48
1906 0.73 20.69 1986 14.43 33.66
1907 0.72 19.68 1987 18.44 41.49
1908 0.72 20.40 1988 14.92 32.25
1909 0.70 19.84 1989 18.23 37.58
1910 0.61 16.67 1990 23.73 46.41
1911 0.61 16.67 1991 20.00 37.54
1912 0.74 19.52 1992 19.32 35.21
1913 0.95 24.47 1993 16.97 30.03
1914 0.81 20.59 1994 15.82 27.29
1915 0.64 16.11 1995 17.02 28.55
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1916
1917
1918
1919
1920
1921
1922
1923
1924
1925
1926
1927
1928
1929
1930
1931
1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938
1939
1940

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2020.

1.10
1.56
1.98
2.01
3.07
1.73
1.61
1.34
1.43
1.68
1.88
1.30
1.17
1.27
1.19
0.65
0.87
0.67
1.00
0.97
1.09
1.18
1.13
1.02
1.02

25.74
31.08
33.59
29.70
39.16
24.70
24.54
20.06
21.37
24.49
27.14
19.13
17.45
18.94
18.21
10.91
16.27
13.21
19.08
18.06
20.10
21.00
20.49
18.76
18.58
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1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

20.67
19.09
12.72
17.97
28.50
24.44
25.02
28.83
38.27
54.52
65.14
72.39
97.26
61.67
79.50
111.26
111.67
108.66
98.95
52.39
43.73
54.19
71.31
64.21

33.68
30.41
19.94
27.58
4231
35.29
35.56
40.06
51.79
71.37
82.61
89.26
115.48
73.49
93.20
126.45
124.35
119.25
106.85
56.51
46.59
56.52
72.60
64.21



EK 3: Petrol Tiiketimi Tablosu (Milyon Ton)

5% iﬁg S — E" g = 2

JE 5§68 5 B % s 23

< S < < S o ]

1965 | 620 84.1 4223  168.3 436 27.4 162.5 1528.2
1966 | 651.1 88.6 4633  180.3 449 30.0 187.2 1645.2
1967 | 678.2 91.3 5024 1964 463 29.6 218.5 1762.8
1968 | 725.3 97.6 552.5  209.3 4758 31.3 250.0 1913.8
1969 | 764.7 101.3 6153 2226 49.4 317 290.5 2075.5
1970 | 797.8 106.7 682.1 2451 515 35.0 337.9 2256.1
1971 | 824.9 1125 7151 2599 542 39.6 375.2 2381.4
1972 | 890.8 1221 765.2 2819 583 42.9 403.7 2564.9
1973 | 941 133.3 8200 3031 627 46.2 459.2 2765.6
1974 | 912.4 1375 7719 3331 667 47.8 455.9 2725.3
1975 | 897.4 137.2 7442 3488 64.0 50.0 452.9 2694.4
1976 | 962.9 143.4 7948 3584 733 55.4 481.4 2869.7
1977 | 10119 1495 7877 3721 831 58.7 506.0 2969.0
1978 | 999.5 155.9 8243 3948 863 61.7 533.5 3056.1
1979 | 987.8 162.5 8431 4019 98.0 65.9 546.7 3105.9
1980 | 928.4 166.2 7859 4215 937 69.7 518.9 2984.2
1981 | 873.3 164.0 7314 4253 1028 741 503.3 2874.3
1982 | 826 1585 6950 4223 1130 778 486.6 2779.3
1983 | 814.6 1525 6758 4163 1258 805 493.2 2758.7
1984 | 842.7 152.1 678.8 4165 1373 822 510.2 2819.8
1985 | 842 150.4 750.6 3329 1455  84.0 507.9 2822.5
1986 | 872.8 159.4 783.2 3374 1441 828 527.9 2907.6
1987 | 893.6 163.4 786.0 3373 1524 870 544.9 2964.5
1988 | 929 167.1 7804 3373 1592 909 592.0 3065.0
1989 | 935.8 166.9 786.2  339.1 1633 943 628.3 3113.9
1990 | 921.1 165.5 7998 3353 1665 957 663.6 3147.4
1991 | 902.2 166.8 788.3 3255 1748  96.4 691.7 3145.6
1992 | 920.8 178.9 7747 3058 1849 986 737.9 3201.4
1993 | 926.7 181.1 7514 2516 1987 997 769.3 3178.6
1994 | 954.3 191.9 7470 2175 2197  101.9 815.3 3247.6
1995 | 948.6 198.1 7504 1914 2199 1055 864.5 3287.4
1996 | 982 202.4 7731 1679 2248  108.2 905.8 3364.2
1997 | 9985 214.0 7758 1654 2353 1111 949.9 3449.9
1998 | 1019.8  223.1 7942 1589 2299 1137 927.2 3466.8
1999 | 10441  222.0 7852 1592 2287  117.8 969.9 3526.8
2000 | 1056 2235 7754 1577 2390  118.3 998.4 3568.3
2001 | 1055.4 2277 788.3 1586 2473  119.8 10040  3601.1
2002 | 1053.8  226.1 7851 1542 2518  122.0 10364  3629.4
2003 | 10735 2202 7807 1615 2616  125.1 1080.2 37117
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2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

1114.2
1117.2
1102.5
1102.7
1040.2
985.1
1004.3
991.3
972.2
982
984.6
997.4
1004.9
1009.5
1028.4
1019.5

228.8
235.8
244.6
253.5
265.1
260.7
273.6
285.1
292.6
300.8
301.2
294.9
286.5
281.8
275.7
274.1

797.8
802.5
805.6
788.8
781.7
742.3
733.5
713.5
689.8
676.6
662.3
678.9
696.1
708.4
704.8
703.2

160.8
159.3
166.2
165.9
169.1
162.4
165.9
178.4
183.2
180.5
189.5
181.6
185.8
183.7
189.5
192.3

277.2
295.8
309.2
321.1
340.9
352.1
357.5
367.1
382.8
394.0
397.2
395.9
403.4
398.5
397.2
408.4
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131.2
138.0
138.9
143.4
151.3
156.9
164.6
160.0
168.8
174.9
177.7
181.6
183.1
183.9
185.7
190.4

1140.8
1150.0
1176.9
1216.3
1210.9
1220.7
1298.5
1340.4
1397.3
1419.9
1441.3
1495.9
1551.7
1596.5
1628.2
1657.3

3850.9
3898.7
3943.9
3991.6
3959.2
3880.1
3997.9
4035.9
4086.7
4128.6
4153.9
4226.3
43115
4362.2
4409.5
4445.2



EK 4: Uretim Kaynaklarma Gére 2019 yili Diinya Enerji Tiiketimi Tablosu

“ S = = £

s ¢ ¢ & £ % %

g 0§ £ 0§ B oz 3

Q = 2 & 3

= I > N

Kanada 4.50 4.33 0.56 0.90 341 0.52 14.21
Meksika 3.29 3.26 0.51 0.10 0.21 0.35 7.72

ABD 36.99  30.48 11.34 7.60 2.42 5.83 94.65

Toplam Kuzey Amerika 4478  38.07 12.41 8.59 6.03 6.70 116.58

Arjantin 1.19 1.71 0.02 0.08 0.33 0.14 3.46

Brezilya 4.73 1.29 0.66 0.14 3.56 2.02 12.40
Sili 0.76 0.23 0.28 - 0.19 0.19 1.66
Kolombiya 0.70 0.48 0.26 - 0.46 0.02 1.92
Ekvator 0.49 0.02 - - 0.22 0.01 0.74
Peru 0.51 0.30 0.02 - 0.28 0.05 1.16
Trinidad & Tobago 0.08 0.63 - - - & 0.71
Venezuela 0.71 0.95 A - 0.56 A 2.23
Diger Kuzey ve Orta Amerika 2.69 0.33 0.24 - 0.77 0.29 4.32

Toplam Kuzey ve Orta Amerika | 11.86  5.95 1.48 0.22 6.37 2.73 28.61
Avusturya 0.55 0.32 0.13 - 0.36 0.14 1.50
Belgika 1.38 0.63 0.13 0.39 A 0.19 2.71
Cek Cumbh. 0.43 0.30 0.60 0.27 0.02 0.08 1.71
Finlandiya 0.39 0.07 0.15 0.20 0.11 0.18 1.10
Fransa 3.15 1.56 0.27 3.56 0.52 0.61 9.68

Almanya 4.68 3.19 2.30 0.67 0.18 2.12 13.14
Yunanistan 0.68 0.19 0.14 - 0.04 0.11 1.15
Macaristan 0.37 0.35 0.08 0.15 A 0.05 0.99
Italya 2.49 2.55 0.30 - 0.40 0.64 6.37
Hollanda 1.65 1.33 0.27 0.03 A 0.23 3.51
Norveg 0.39 0.16 0.03 - 1.12 0.07 1.77
Polonya 1.34 0.73 191 - 0.04 0.25 4.28
Portekiz 0.51 0.22 0.06 - 0.08 0.18 1.04
Romanya 0.45 0.39 0.19 0.10 0.14 0.10 1.37
Ispanya 2.72 1.30 0.21 0.52 0.22 0.75 5.72
Isveg 0.57 0.04 0.08 0.60 0.59 0.36 2.24
Isvigre 0.44 0.12 R 0.21 0.31 0.04 1.13
Tiirkiye 2.03 1.56 1.70 - 0.79 0.41 6.49
Ukrayna 0.44 1.02 1.10 0.74 0.06 0.05 3.41
Birlesik Krallik 3.11 2.84 0.26 0.50 0.05 1.08 7.84
Diger Avrupa 2.63 1.08 1.43 0.34 0.62 0.56 6.67

Toplam Avrupa 3040 19.95 11.35 8.28 5.66 8.18 83.82
Azerbaycan 0.21 0.42 n - 0.01 n 0.66
Belarus 0.32 0.69 0.04 - A A 1.06
Kazakistan 0.69 0.64 1.67 - 0.09 0.01 3.10
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Rusya Federasyonu
Tiirkmenistan
Ozbekistan

Diger BDT
Toplam BDT
Iran

Irak

Israil

Kuveyt

Umman

Katar

Suudi Arabistan
Birlesik Arap Emir.
Diger Ortadogu
Toplam Ortadogu
Cezayir

Misir

Fas

Kuzey Afrika
Diger Afrika
Toplam Afrika
Avustralya
Banglades

Cin

Cin Hong Kong SAR
Hindistan
Endonezya
Japonya

Malezya

Yeni Zelanda
Pakistan
Filipinler
Singapur

Giiney Kore

Sri Lanka

Tayvan

Tayland

Vietnam

Diger Asya Pasifik
Toplam Asya Pasifik
Toplam Diinya
Bunlardan: OECD

OECD D11
Avrupa Birligi

deger olarak verilmistir.
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6.57
0.31
0.09
0.18
8.37
3.92
1.49
0.50
0.78
0.61
0.54
6.92
1.95
1.08
17.80
0.88
1.50
0.57
1.18
4.14
8.28
2.14
0.37
27.91
0.87
10.24
3.38
7.53
1.57
0.36
0.90
0.91
3.06

5.30
0.25

1.93
2.72
1.07
1.03
71.54
193.03
89.63

103.40
26.39

16.00

1.14
1.56
0.20

20.65

8.05
0.72
0.39
0.85
0.90
1.48
4.09
2.74
0.89

20.10

1.63
2.12
0.04
0.15
1.46
5.40
1.93
1.24

11.06

0.11
2.15
1.58
3.89
1.52
0.17
1.64
0.15
0.46
2.01

0.84
1.83
0.35
0.37

31.32
141.45
64.84

76.61
16.90
Not: ~ 0.05’ten az. Petrol tiiketimi milyon ton olarak verilmistir. Diger yakitlar milyon ton petrole es
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3.63

0.07
0.12
5.53
0.05

0.21
0.01
0.01

AN

0.10
0.02
0.40
0.02
0.08
0.28
3.81
0.28
4.47
1.78
0.14
81.67
0.26
18.62
3.41
491
0.90
0.06
0.55
0.73
0.03

3.44
0.06

1.63
0.71
2.07
1.25
122.22
157.86
32.10

125.75
7.69

1.86

0.02
1.88
0.06

5.77
24.92
17.77

7.16
7.33

1.73

0.06
0.32
2.21
0.26
0.02

0.02
0.30
N
0.12
0.01
0.01
1.04
1.18
0.13
0.01
11.32
1.44
0.15
0.66
0.24
0.23
0.32
0.09

0.02
0.04

0.05
0.06
0.58
0.56
15.90
37.66
12.32

25.34
2.94

0.02
0.04
0.03
0.12
0.01
0.06
0.06
0.12
0.17
0.41
0.42

AN

6.63
N

1.21
0.39
1.10
0.03
0.10
0.06
0.15
0.01

0.29
0.01

0.07
0.29
0.04
0.01
10.81
28.98
16.77

12.21
7.54

29.81
1.45
1.78
0.83
38.68
12.34
2.23
1.13
1.64
151
2.02
11.04
4.83
2.04
38.78
2.54
3.89
0.95
5.40
7.10
19.87
6.41
1.76
141.70
1.24
34.06
8.91
18.67
4.26
0.92
3.56
2.02
3.55

12.37
0.36

481
5.61
412
3.22
257.56
583.90
233.43

350.47
68.81
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