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Ozet

Bu ¢alismada petrol fiyatlarindaki diisiisiin tilkemiz ekonomisine uzun donem etkisini analiz etmek amaciyla ham
petrol fiyatlar: ve dis ticaret haddi, tiife ve cari ac¢ik arasindaki uzun dénem iligki incelenmigtir. Calismada 2005
Ocak-2014 Kasim donemleri arasinda aylik serilerle ¢alisimistir. Bu dogrultuda degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisi incelenerek VAR analizi yapilmistir. Oncelikle degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin varligi
Johansen Esbiitiinlesme testi ile arastirimistir. Granger nedensellik testi ile degiskenlerin digsalligi belirlenmis
ve aralarindaki nedensellik iliskisinin yonii tespit edilmistir. VAR analizi sonrasinda etki-tepki analizi yapilmis
ve degiskenlerin birinde meydana gelen sokun diger degiskenler iizerinde etkisi ortaya konmustur. Calismanin
sonucunda petrol fiyatlarinda meydana gelen bir sokun en fazla etkisi dis ticaret haddinde gézlenmigtir. Soklarin
cari acik tizerindeki etkisinin ise dis ticaret haddine gére daha sinirlt ve kisa siireli oldugu sonucuna ulasimustir.

Anahtar Kelimeler: VAR, Johansen, Granger, Petrol fiyati.
JEL Simiflandirmasi: F15, F62

Abstract

In this study to analyze long-term effects of declining in oil prices effects on our countries’ economy, long-term
relationship was investigated between crude oil prices and foreign trade rates, GDP, the CPI and the current
account deficit. Annual data set was used between the terms of 2005 January- 2014 November in the study. In
this context by examining the causality relationship between the variables, examining the causality relationship
between the variables has done VAR analysis. First, the existence of co-integration between variables was
investigated by Johansen co-integration test.By Granger causality test externalities of the variables were
identified and the direction of the causality relationship between them is determined. After the VAR Analysis,
Impulse-Response analysis has done and the effect of a shock occurring in one of the variables on the other
variables has investigated. As a result of the study the most effect of a shock that has occured in the oil prices
has been observed in terms of foreign trade. On the current account deficit has been reached as a result that the
effects of shocks more limited and shorter than the foreign trade.

Key Words:VAR, Johansen, Granger, Oil prices.
Jel Classification: F15, F62
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1. Giris

Petrol, giiniimiizde tiim iilke ekonomileri agisindan olduk¢a 6nemli bir yere sahiptir. Bir¢ok
alanda kullanilan petrol, yenilenemeyen enerji kaynagi olmasi sebebiyle daha fazla 6nem tasimaktadir.
Petrolden elde edilen iiriinlerin, sanayi iiretiminde hammadde olarak kullanilmasi ile yaygin bir
tilketim agina sahiptir. 1960-1999 déneminde yasanan dort 6nemli petrol soku, diinya ekonomilerini
derinden sarsan etkiler ortaya c¢ikarmis, petrol ihra¢ eden tilke ekonomileri {izerinde pozitif etki
yaparken, petrol ithal eden iilkeleri ise olumsuz yonde etkilemistir. 1970 ve 1980°li yillarda petrol
fiyatlarindaki ani artiglar ve soklar finansal krizlere yol acarak, iilkelerde enflasyon ve faiz oranlarinin
da artmasina yol agarak ekonomilerinin tahrip olmasina neden olmustur.

1980 yilinda dis ticaretin serbestlesmesiyle birlikte, 6zellikle Gelismekte Olan Ulkeler (GOU),
kaynak eksikliginden kaynakli olarak yeni yatirimlarin yapilmasinda kaynak sikintis1 yasamiglar ve
daha ¢ok mal ithalatina dayali bir ekonomi politikasi izlemislerdir. Sermaye hareketlerinde yasanan
serbestlesmeyle birlikte, yiiksek faiz oraninin yatirimcilara sagladigi getirinin etkisiyle sicak para
hareketlerinin odak noktas haline gelen GOU’ler, bir taraftan da kur artislarinin baskisi altinda kalmis
ve cari agiklarinin artmastyla ekonomileri daha da tahrip olmustur. Ozellikle dogal kaynaklara sahip
olmayan iilke ekonomileri {izerinde enerji ithalat1 baski olusturmaktadir. Diger taraftan tilkelerin enerji
kaynaklarina sahip olmasi, iilke ekonomilerinin bilylimesi ve gelisimi {izerinde olumlu bir etkiye
sahiptir. Enerji ithalatinda ise farkli kalemler olsa da, petrol ithalati en biiyiik paya sahiptir.

Tiirkiye ekonomisi diger lilkeler gibi 1980 sonrasinda ihracati tesvik etmeye yonelik politikalar
olusturmustur, ancak ihracat konusunda yeterli seviyeye gelememistir. ihracatta &nemli olan
unsurlardan biri de, katma de@er yaratan iiriinlerin iiretilip ihra¢ edilmesidir. Ozellikle gelisen
teknoloji ile birlikte son donemde teknolojiye dayal iiriinlerin ve teknolojinin ihracati daha 6nemli
hale gelmistir. Tiirkiye ekonomisiyle benzer makroekonomik yapiya sahip bir iilke olan Hindistan
ckonomisi, son donemde gergeklestirdigi kalifiye insan gilicii ve teknoloji iiretimiyle birlikte,
ekonomisini giiclendirmeyi basaran iilkeler arasindadir. 2000 ve 2001 yillarinda yasanan ekonomik
krizler, Tirkiye ekonomisinde bir doniim noktasi olmus ve makroekonomik gostergelerde iyilesme
gozlenmistir. Bununla birlikte, kroniklesen cari acik sorununa ¢oziim olan politikalar yeterince
uygulanamamustir. 2014 yilina gelindiginde petrol fiyatlarinda yaklasik olarak %50 oraninda bir diisiis
yasanmis ve bu diislis petrol gelirine duyarli olan tilkeler agisindan negatif etki yaratmistir. Tiirkiye
gibi enerji ithalat1 yapan iilkeler lizerindeyse pozitif etki yaratirken, ekonomik biiylimesini destekleyici
ve dis ticaret agiklarini azaltict yonde etki yaratmasi beklenmektedir.

Petrol fiyatlarinda yasanan diisiisiin arz ve talep yonlii etkileri bulunmaktadir. Petrol iiretiminin
tilketiminden fazla olmasi, fiyatlardaki diisiisiin nedenlerinden biri olmustur. OPEC {ilkeleri bir araya
gelerek arzi azaltma yoniinde degerlendirme yapmis ancak daha sonra liretime devam etme yoniinde
karar almislardir. Diger taraftan ABD’de kaya gazi iiretiminin maliyetlerinin azalmasi ve iiretimin
artmasi petrole olan talebin azalmasinin nedenlerinden biri olmustur. 2008 yilinda yasanan kiiresel
krizin etkilerinin tam olarak ortadan kalkmamasi, iilkelerin petrole olan taleplerinin azalmasina yol
acmigtir,. ABD’de gerceklesen faiz artisi piyasalarda tansiyonun diismesini engellerken, iilke
ekonomilerinde tedirginlige yol acarak petrol talebini de olumsuz yonde etkilemistir.

Diinyadaki ¢ogu gelismis ve gelismekte olan iilke i¢in petrol, mal ve hizmetlerin iiretiminde
gerekli olan ve siklikla kullanilan bir girdi niteligindedir. Kimya ve agir sanayi gibi reel endistri
dallar1 i¢in sahip oldugu 6nemin yam sira, ulastirma ve 1sinma gibi hizmete yonelik sanayi dallar1 i¢in
de kritik bir 6neme sahiptir. Yarattig1 makro bazli etkiler nedeniyle, petrol fiyatlarinda meydana gelen
ani ve beklenmeyen dalgalanmalar ilgili faktoriin arzim etkilemekte ve bu durum diinya ekonomisi
i¢in genis kapsamli etkiler yaratmaktadir (Doroodian ve Boyd, 2003: 990).
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Petrol fiyatlarinda yasanan soklarin iilke ekonomisini gesitli kanallardan etkilemesi miimkiindiir.
Petrol eger sanayide iiretim girdisi olarak kullaniliyorsa bu durumda iiretim maliyetleri artacak veya
sirketlerin sanayi iiretiminde azalmaya gitmesine neden olacaktir (Jimenez- Rodriguez ve Sanchez,
2005: 201). Diger taraftan petrol fiyatlarindaki artisla birlikte kisilerin harcanabilir gelir diizeyi
azalmakta ve bu durum ise ekonomide resesyonist bir etkiye yol acabilmektedir. Dolayis1 ile petrol
fiyatlarinda yaganabilecek olasi soklarmn iilke ekonomilerini bir¢ok kanaldan etkilemesi s6z konusu
olabilmektedir.

Tiirkiye’nin petrol ithalat¢is1 bir {ilke olmasi, biit¢e aciklar1 ve cari ag1g1 lizerinde etkili olmakta,
aynt zamanda degerli doviz kuru bu baskiyr daha c¢ok arttirmaktadir. Biit¢e aciklarimin dis
borglanmayla kapatilmasi, faiz borg¢larmin artmasiyla ilave maliyetlerin de yiikselmesine sebep
olmaktadir. Tiirkiye’de izlenen politikalardan biri de, petrol ithal edilen iilkelerle ticaretin gelistirilerek
ihracatla bu agigin kapatilmaya caligilmasidir.

2. Petrol Fiyatlar: ve Tiirkiye Ekonomisi

Amerika’da 2008 yilinda baglayan Mortgage krizinin global kriz haline doniismesinin
etkilerinin azalmaya baslamasiyla birlikte, diinya ekonomisinde tam anlamiyla bir toparlanma
olmadigini sdylemek miimkiindiir. Amerika Merkez Bankasi (FED)’min parasal genislemeyi
durdurmasi, petrol fiyatlarindaki diisiisle birlikte Dolarin degerinde meydana gelen artisin etkileri
2014 yilinda {ilke ekonomileri {izerinde kendini gdstermeye baglamistir. Avrupa Birligi iilkelerinde
yasanan durgunlugun atlatilamamasi, Amerika’yla yiiksek ticaret hacmine sahip olan Cin
ekonomisinde meydana gelen yavaslama, petrol ihrag¢ eden Ortadogu iilkelerindeki karigiklik ve Rusya
ekonomisinin daralmasi kiiresel ekonomik iyilesme goriiniimiiniin gecikmesine neden olmustur.

Diinya ekonomisinde yasanan bu gelismeler 1s18inda Tiirkiye ekonomisi de bu gelismelerden en
cok etkilenen filkelerden biri olmustur. ABD Dolarinin gelismekte olan {ilke para birimleri karsisinda
deger kazanmasi en fazla TL {izerinde kendisini gostermistir. Diger taraftan son donemde Rusya ile
yasanan diplomatik kriz, Rusya ile ticari iliskilerin durma noktasina gelmesine sebep olmustur. Yerel
para biriminin ABD Dolan karsisinda degeri, nihai enerji fiyatlarinda belirleyici olmaktadir. Tiirk
Lirasinin(TL) Dolar karsisinda deger kazanmasi enflasyonist baskiyir azaltirken, tersinin olmasi
halinde ise enflasyonist etkiye neden olmaktadir. Son 3 yilda siirekli artis halinde olan Amerikan
Dolar1 tilke ekonomisi lizerinde enflasyonu arttirici etki yaratmistir. Faiz oranlarinda ise enflasyonun
neden oldugu artis meydana gelmis ve Tirkiye’nin ekonomik biiylimesi tizerinde olumsuz etki
yaratmigtir.

Enerji fiyatlan Tiirkiye ekonomisini temel olarak dort kanal {izerinden etkilemektedir: Biiyiime,
odemeler dengesi, enflasyon ve biit¢e. Petroliin rafineri ¢ikis fiyati, pompada 6denen fiyatin yaklagik
olarak %30’unu olusturmaktadir. Kalan % 70’lik kisim ise vergi oranlarindan olugmakta, dolayisiyla
petrol fiyatlarindaki bir degisimin enflasyon iizerindeki etkisi simirh diizeyde kalmaktadir (World
Bank, 2014). Bir yandan net petrol ihracatgisi bir iilke olarak enerji fiyatlarinda meydana gelen azalma
cari ag1gin azalmasina neden olurken, diger yandan petrol ithal edilen iilke ekonomilerinde meydana
gelen daralmadan dolay1 Tiirkiye ekonomisinde hedeflenen biiylime rakamlarindan sapma olmasina
neden olmaktadir. Bu ¢ift yonlii etkiden kurtulabilmek amaciyla Tiirkiye son donemde kendine yeni
ticari ortaklar bulma yoluna gitmistir (TOBB, 2014:4).
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Grafik 1: Petrol Fiyatlari

Kaynak: Yazar tarafindan E-views’ta diizenlenmistir.

Grafik 1’de petrol fiyatlarinda ilk olarak 2008 yilinda yasanan sert diisiis dikkat ¢ekmektedir.
2008 yilinda ABD’de baglayan ve kisa siire i¢inde global hale gelen kriz bu diististeki en 6nemli etkiyi
olusturmaktadir. Tiim diinyada yasanan arz ve talepteki azalma, iilke ekonomilerinde yasanan daralma,
iilkelerin dis ticaretleri ve tiiketim iizerinde olumsuz etki yaratmis ve bundan en ¢ok etkilenenlerden
biri de petrol fiyatlar1 olmustur. Grafikte bir diger sert dislisin 2014 yilinda gergeklestigi
goriilmektedir. Bu donemde FED’in faiz oranlarinda artis yapma beklentisi ve parasal genislemeden
¢ikmasi, piyasalar lizerinde olumsuz ve tedirgin edici bekleyigleri arttirmig ve petrol fiyatlarinda da
Online gecilemeyen diisiis devam etmistir.

3. Literatiir Taramasi

Hooker (1997), Amerika’da 1974-1996 donemlerinde petrol fiyatlariyla makro ekonomik
degiskenler arasindaki iliskiyi inceledigi calismasinda nedensellik ve yapisal duraganlik testlerini
kullanmigtir.Sonug olarak petrol fiyatlarinin ekonomiyi dogrudan degil dolayli olarak para politikasi
tepkilerine sebep olarak etkiledigini savunmaktadir.

Lebe ve Akbas (2013),ithal ham petrol fiyatlari ile doviz kurunda meydana gelen degisimlerin
Tiirkiye’nin cari agig1 iizerinde etkili olup olmadigini analiz etmistir. Analizde Vektoér Otoregresif
Modeli ve nedensellik testleri kullanilmigtir. Vektor Otoregresif Modele gore, reel ham petrol fiyatlart
ile doviz kurunun cari agik lizerinde 6nemli etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmislardir.

Bayat vd. (2013) ¢alismalarinda Tiirkiye’nin 1992-2012 dénemindereel petrol fiyatlar ile dis
ticaret dengesi arasindaki iligkiyi, dogrusal olmayan esbiitiinlesme ve nedensellik analizlerini
kullanarak incelemiglerdir. Analizler sonucunda reel petrol fiyatindan dis ticaret agigina dogru tek
yonli nedenselligin varligi sonucuna ulasiimistir.

Yaylali ve Lebe (2012), ithal ham petrol fiyatlarinda meydana gelen degisimlerin
makroekonomik degiskenleri nasil etkiledigini, 1986-2010 donemi i¢in VAR ydntemiyle analiz
etmislerdir. VAR analiz sonucunda, ithal ham petrol fiyatlarinin Tiirkiye’'nin 6zellikle para arzi
iizerinde daha fazla etkili oldugu tespit edilmistir, para arzi sonrasindaysa fiyatlar genel seviyesi
iizerinde etkili oldugu tespit edilmistir.
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Tiurkiye’de yapilmis ¢alismalardan Demirci ve Er (2007)’in ¢alismasinda, ham petrol
fiyatlarinin Tiirkiye’deki cari aciga etkisi incelenmistir. Calismada, 1991-2006 déneminde petrol
fiyatlar ile cari agik arasinda uzun donemli iligki oldugu saptanmustir.

Ugurlu ve Unsal (2009), 1971-2007 doneminde ham petrol fiyatlari ile GSYIH arasindaki
iligkiyi VAR modeli ile aragtirmis, fakat Kibritgioglu ve Kibrit¢ioglu (1999) calismasina paralel
olarak, uzun donemli iliski saptayamamistir. Altinay (2007) ise farkli olarak 1980-2005 yillar
arasinda uzun doénemli iliski bulmustur. Ozlale ve Pekkurnaz (2010) yapisal VAR (SVAR)
analizlerinde, Tiirkiye’de petrol fiyat soklarinin ilk {i¢ aylik donemde cari ag1g1 artirdigini; daha sonra
ise diisiirdiiglinii ortaya koymuslardir.

Fukunaga 1., Hirakata N. ve Sudo N. (2009) tarafindan yapilan ¢alismada; ABD ve Japonya’da
petrol fiyatlarindaki degisikliklerin sanayi iiretim diizeyi ve fiyatlar iizerindeki etkileri incelenmistir.
Caligmada VAR modeli kullanilmigtir. Calismanin sonucunda petrol fiyatlarinda meydana gelen
degisikligin sanayi iiretim diizeyi lizerindeki etkisinin ABD’de daha gii¢lii oldugunu tespit etmislerdir.

Agmon ve Laffer (1978) petrol fiyatlar ile disticaret dengesi arasindaki iliskiyi gelismis iilkeler
igin incelemislerdir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen sok, dis ticaret haddi lizerinde bozulmaya yol
acmakla birlikte bu bozulmanin kisa siirdiigii, sonrasinda ise tekrar dengeye dondiigii sonucuna
ulasmiglardir. Rebucci ve Spatafora (2006) benzer sekilde petrol fiyatinda meydana gelen soklarin cari
acik ilizerinde kisa donemde etkili oldugu sonucuna ulasmiglardir. Zaouali (2007) Cin icin yaptigi
caligsmasinda, pozitif bir petrol fiyati sokunun cari acgik iizerinde anlamli bir etkisinin olmadig:
sonucuna ulagmustir.

4. Metodoloji ve Veri Seti

Calismada kullanilan degiskenlerin Oncelikle logaritmalari alinmistir. Logaritmik serilerle
caligmak, varyansi stabilize etmesi ve serilerdeki u¢ degerlerinin etkisinin azaltilmasini sagladigi igin
daha ¢ok tercih edilmektedir. Serilerle ¢alismaya baslamadan once, serinin duragan olup olmadiginin
arastirilmasi gerekmektedir. Duragan olmayan seriler birim koke sahiptir ve bu da analizde saglikli
sonuglar elde etmeyi engellemektedir. Bu nedenle oncelikle serilerin duragan olup olmadiklar1 birim
kok smamast ile smanmistir. Serilerin uzun donem denge iliskilerinin olup olmadigi Johansen
Esbiitiinlesme testiyle sinanmis olup, daha sonra Sims(1980) tarafindan gelistirilen ve Granger
nedensellik testi modelini temel alan, secilen degiskenlerin birbiriyle olan iligkisini analiz edilmesini
saglayan VAR modeli ile petrol fiyatlarinda meydana gelen sokun, dis ticaret haddi, tiiketici fiyat
endeksi, cari agik ve sanayi liretim endeksi lizerindeki etkisi incelenmistir. Tahmin edilen VAR
Modellerindeki tek tek katsayilarin yorumu gii¢ oldugundan etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi
yontemleri hata terimlerinde meydana gelen soklara VAR modeli iginde yer alan degiskenlerin ne
yonde ve ne Olciide tepki gosterdikleri incelenmistir.

Petrol fiyatlarindaki diislisiin Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkisinin incelendigi ¢alismada,
2005 Ocak-2014 Kasim yillart arasinda petrol fiyatlari, dis ticaret haddi, tiiketici fiyat endeksi, cari
acik ve sanayi iretim endeksi degiskenlerinin aylik verileri kullanilmistir. Dig ticaret haddi, toplam
ihracatin toplam ithalat miktarina oranlanmasiyla elde edimistir. Ham petrol fiyati Dolar cinsinden,
cari agik milyon Dolar cinsinden verilmis olup, veriler TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
(EVDS)’den alinmustir. Biitiin test ve tahminler i¢in Econometric Views (Eviews, version 6.0)
bilgisayar paket programindan yararlanilmistir. Kullanilan degiskenler asagida siralanmustir.
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Calismada kullanilan veriler:
petrol; Ham petrol fiyatlari
dthy; Das ticaret haddi
tufe,; Tiketici fiyat endeksi
cay; Cari acik
sueg; Sanayi iiretim endeksi
5. Analiz Bulgulan
5.1. Duraganhk Testi

Granger & Newbold (1974) duragan olmayan zaman serileriyle c¢alisilmasi halinde sahte
regresyon problemiyle karsilasilabilecegini belirtmistir. Duragan serilerin kullanildigi calismalarda
elde edilen sonuglarda bir sorun gozlenmiyorken, duragan olmayan serilerin kullanilmasi giivenilir
olmayan sonugclarin elde edilmesine yol agabilecektir. Yani elde edilecek regresyonda sahte regresyon
sorunu ile karsilasilir. Bu durumda regresyon analizi ile elde edilen sonug¢ gergegi yansitmaz. Ancak
duragan olmayan iki seri esbiitiinlesikse bu durumda model gergegi yansitacaktir (Gujarati, 1996:726).
Bu ¢alismada kullanilan zaman serilerinin Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) sinamasi ile duragan
olduklar goriilmiis ve ilk agamada serilerin ortalamasi ve varyansinin stabilize edilmesi amaci ile tiim
degiskenlerin logaritmalart almmustir. Degiskenlere ait ADF Smmama Sonuglari Tablo 1’de
gorlilmektedir.

Calismada kullanilan ADF test denklemi;
p
AY, =a, +a,Y, ; +o;AY, Z AY, ; +¢, (1)
i=1

Tablo 1: Serilerin Birim Kok Siamasi

ADF Unit Root Test
Sabit Sabit ve Trend None
Variable Test_ . Prob. Test. . Prob. Test. . Prob.
Statistic Statistic Statistic
petrol;; -2.58 0.10 -2.57 0.30 -0.64 0.44
sue; -1.06 0.73 -1.96 0.61 1.34 0.95
tufey; 1.97 1.00 -2.02 0.58 6.58 1.00
cas; -9.63 0.00** -9.61 0.00** -8.82 0.00**
dth;; -3.80 0.00** -3.76 0.02* -0.26 0.59
Phillips-Perron Birim Kok Sinamasi




Sabit Sabit ve Trend None
Variable -Srfasttistic Prob. -Srt?:ttistic Prob. -Srteasttistic Prob.
petrol; -2.40 0.14 -2.13 0.52 -0.53 0.49
sue; -4.01 0.00** -7.06 0.00** 0.81 0.89
tufey; 3.58 1.00 -1.75 0.72 18.97 1.00
cay; -9.64 0.00** -9.62 0.00** -9.09 0.00**
dthy; -5.54 0.00** -5.50 0.00** -0.21 0.61

* %5 anlam diizeyinde duragandir**%1 anlam diizeyinde duragandir.

Tablo 1’de goriildiigii iizere dis ticaret haddi ve cari acik degiskenleri seviye degerlerinde
duragan oldugu goriilmektedir.

Petrol fiyatlari, sanayi iretim endeksi ve tiife’nin seviye degerlerinde duragan olmamalari
nedeniyle birinci dereceden farklar1 alinmis ve Tablo 2’de fark serilerinin duraganlastiklar
gosterilmistir.

Fark serilerine ait birim kok sinamasi Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Fark Serilerine Ait Birim Kok Sinamasi

ADF Unit Root Test Phillips-Perron Unit Root Test
Variable [ Test Statistics Gecikme Prob. Variable Test_ . Gecikme Prob.
Sayisi Statistics | Sayis1
dpetrol;; -2.58 0.00 0.10 | dpetrol;; -9.42 0.00 0.00
dsuey; -1.88 0.00 0.04 | dsuey; -25.68 0.00 0.00
dtufe; -7.20 0.00 0.00 | dtufe;; -7.20 0.00 0.00
%1 -3,486064
Critical Values
%5 -2,885863

5.2. Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme testi serilerin uzun dénem denge iliskisi i¢inde olup olmadiklarini tespit etmek
amaciyla kullanilir. Eger seriler uzun dénem denge iliskisi i¢indeyse, bir donem sonra dengeye
geleceklerini ifade etmektedir. Duragan olmayan iki seri ayn1 mertebede duragan hale geliyorsa ve
aralarinda esbiitiinlesme iliskisi varsa bu durumda serilerin diizey degerlerini analizde kullanmak
mimkiin hale gelmektedir. Bu nedenle serilerle ¢aligmaya devam etmeden Once, Engle Granger ve
Johansen Egbiitiinlesme Testi uygulanarak seriler analiz edilmistir.
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5.2.1. Engle Granger Esbiitiinlesme Testi

Engle Granger iki asamali yontemine gore ilgili degiskenlerin diizey degerleri alinarak
aralarindaki regresyon en kii¢iik kareler yontemi ile tahmin edilebilir. Esbiitiinlesmenin varligi, tahmin
sonucunda elde edilen denklemin hata terimlerinin (u;) birim kok igerip igermedigi ile sinanmaktadir.
Eger hata icerdigi oldugu
sOylenebilmektedir. Seriler i¢in uygun gecikme uzunluklar1 AIC kriterlerine gore belirlenmis,
degiskenlerin gecikme uzunluklarina ait test sonuclar1 Ek1 ve Ek2’de verilmistir.

terimlerinin  birim  kok reddedilirse egsbiitiinlesmenin  mevcut

Tablo 3: Engle Granger Esbiitiinlesme Test Bulgulari

ADF Unit Root Test
Sabit Sabit ve Trend None
. Test Test Test

Variable Statistic Prob. Statistic Prob. Statistic Prob.
petrol;

-2.54 0.10 -2.43 0.36 -2.57 0.01*
tufe;
petrol;

-4.02 0.00** -3.96 0.01* -4.05 0.00**
sue;

Phillips-Perron Unit Root Test
Sabit Sabit ve Trend None
. Test Test Test

Variable Statistic i) Statistic Prob. Statistic Prob.
petroly;

-2.18 0.21 -2.01 0.59 -2.19 0.03*
tufe;
petrol;;

-4.00 0.00** -3.95 0.01* -4.03 0.00**
suey;

* %5 anlam diizeyinde esbiitiinlesik**%1 anlam diizeyinde esbiitiinlesiktir.

Petrol, dis ticaret haddi ve sanayi iiretim endeksi degiskenleri i¢in uygulanan Engle Granger
Esbiitiinlesme sonuglarina gore, celigkili sonuglar vermesi nedeniyle Johansen Egbiitiinlesme testi
uygulanmstir.

5.2.2. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Iz testi ve maksimum 6zdeger testi sonuglarindan gériilecegi iizere, sadece 2 tane model i¢in iz
test istatistigi ve maksimum Ozdeger istatistigi rakamlari, %5 anlam diizeyinde kritik degerden
biiyiiktiir ve en ¢ok 0 (r=0) tane esbiitiinlesme iligskisi oldugunu ileri siiren bos hipotezler

reddedilememistir. Bu sonuglar ayni zamanda Engle-Granger Esbiitiinlesme analizi sonuglari ile
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tutarlidir. Bu durumda degiskenlerin uzun dénem denge iliskisi i¢erisinde olmadiklar1 sdylenebilir. Bu
nedenle serilerin birinci dereceden farklar1 kullanilacaktir.

Esbiitiinlesme testi ayni seviyede duragan olan serilerin uzun dénemde birlikte hareket edip
etmediginin tespit edilmesi i¢in kullanilir. Eger seriler duragan degilse ve ayni seviyede duragan hale
geliyorlarsa, bu durumda serilerin diizey degerleriyle c¢alismak miimkiin olmaktadir. Johansen
Esbiitiinlesme Testi’nde seriler arasinda esbiitiinlesik bir iliskinin var olup olmadigi iz (trace) ve
maksimum O6zdeger istatistikleri kullanilarak arastirilmaktadir. Testlerde karsilastirma yapilan kritik
degerler Johansen ve Juselius (1990) tarafindan belirtilmistir (Johansen, 1988: 251-254).

Tablo 4: Johansen Esbiitiinlesme Test Bulgulari

iz Test Z Max 65
Degisken Ho H, Ozdeger |.” . . . Kritik e Kritik
Istatistigi . Ozdeger .
Deger Deger
r=0 r>1 0.10 13.03 15.49 12.69 14.26
petroly;/tufe,
<l r=2 0.00 0.34 3.84 0.34 3.84
r=0 r>1 0.08 10.16 15.49 9.97 14.26
petrolysue;
<l r=2 0.00 0.19 3.84 0.19 3.84

petroly;/tufe;igin gecikme sayisi 5 petrols;/sue;igin gecikme sayisi 6 olarak belirlenmistir.

Tablo 3’te iz testi sonuglarindan gériilecegi iizere, iz test istatistigi %5 anlam diizeyinde kritik
degerden kiigiik oldugu igin, en cok 0 (r=0) ve 1 (r<1) tane esbiitiinlesme iliskisi oldugunu ileri siiren
bos hipotezler reddedilememistir. Bu sonuglara gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme yoktur,
serilerin uzun donem denge iliskisi icinde oldugu sdylenemez.

5.3. Granger Nedensellik Analizi

Bu c¢aligmada Granger nedensellik analizindeki gecikme uzunluklar1 bu yontemle ve Akaike
bilgi kriteri kullanilarak belirlenmistir. Déviz kuru, sanayi iiretim endeksi, dis ticaret haddi, enflasyon
ve petrol fiyatlar1 arasindaki nedensellik iligkisinin aragtirilmasinda “Granger Nedensellik Sinamas1”
kullanilmigtir. Nedensellik sinamasinda kullanilan tiife, cari agik ve dis ticaret haddi serileri
duraganlastirilmis birinci fark serileridir.

Tablo 5°te Granger nedensellik bulgular1 yer almaktadir. Tabloya bakildiginda degiskenler
arasinda tek yonlii nedenselligin varligi goriilmektedir. Diger yandan petrol fiyatlarindan dis ticaret
haddine dogru bir nedensellik iliskisinin varligi dikkat gekmektedir. Dis ticaret haddini etkileyen diger
degiskenler ise sanayi iiretim endeksi ve cari agiktir.
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Tablo 5: Granger Nedensellik Bulgulari

H, Hipotezi F degeri [ F’in Prob. Degeri | Karar

dp‘e.tro.l, dth'in granger nedeni 415267 0.0438* Petrolden. dis ticaret haddine dogru
degildir. nedensellik vardir

ca, dsue'nin granger nedeni degildir | 9.92932 0.0021* Sj;;‘i:;ii:;?ﬁ(y L;:;Em endeksin
dsue, dth'in granger nedeni degildir | 7.15572 0.0086* E:gg?;eﬁrggi;eigglszi;(liﬁi 3;i:1i1(;aret

Granger nedensellik sonuglarina ve teoriye dayanarak VAR Analizine seriler digsaldan i¢sele
dogru sirasiyla petrol, enflasyon, cari agik, sanayi iiretim endeksi, dis ticaret haddi olarak modele dahil
edilmistir.

Tablo 6°da degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin yonii verilmistir.

Tablo 6. Nedensellik Yonii

Nedensellik Yonii

Cari A¢ik—Sanayi Uretim Endeksi

Sanayi Uretim Endeksi—Dis Ticaret Haddi

Petrol— Dis Ticaret Haddi

Tablo 6’ya bakildiginda dis ticaret haddinde meydana gelen degismelerin, petrol ve sanayi
iiretim endeksinde meydana gelen degismelerle agiklanabildigi goriilmektedir. Ayn1 zamanda sanayi
tiretim endeksinde meydana gelen degismelerin cari agiktaki degismelerden kaynaklandigi da ortaya
¢ikmustir.

5.4. Yapisal Kirilma Testi

Zivot-Andrews, birim kok testiyle yapisal kirtlmalarin serinin biitiinlesme derecesi tizerindeki
etkisini i¢ model yardimiyla analiz etmektedir (Andrews, 1993); Zaman serilerinde bir yapisal kirilma
varsa ve bu yapisal kirilma dikkate alinmadan birim kok testi uygulandiginda, serinin duragan olmama
ihtimali yiiksek oldugu ifade edilmektedir (David ve Papell, 1995:473) Oysa kirilma dikkate
alindiginda, duragan olmayan bir serinin duragan oldugu goriilmektedir. Bu nedenle serideki yapisal
kirilmayi dikkate alan testler gelistirilmistir. Yapisal kirilmanin hangi donemde gerceklestigi bilindigi
durumda, kirilmanin digsal olarak belirlendigi testlerden yararlanabilmektedir. Ancak kirilma
doneminin bilinmedigi durumda, kirilmanin varliginin test edilmesi ve varsa kirilma noktasinin
belirlenmesi gerekmektedir.
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Tablo 7: Zivot-Andrews Test Bulgular:

. Kirilma Kirilma Kirilma
Degisken | Model A Vil Model B Vil Model C Vil
petrol -3.065 2010 -3.389 2013 -3.550 2010
sue -4.597 2008 -4.120 2009 -4.522 2008
tufe -3.036 2012 -4.797 2011 -4.931 2010

N _ 0/ - . -
Kritik 1%: 5.34 1%: 4.93 1%: 5.57
deger 5%: 4.80 5%: 4.42 5%: 5.08

Tablo 7°de Zivot Andrew yapisal kirilma test sonuglar1 goriilmektedir. Her {i¢ degisken icin de
hesaplanan test istatistigi %1 ve %5 anlam diizeyinde kritik degerden kii¢ilik oldugundan sifir hipotezi
reddedilmistir. Zivot-Andrews test sonuglarina bakildiginda serilerin yapisal kirilma altinda duragan
olduklar goriilmektedir.

5.5. Vektor Otoregresif Model (VAR)

Iktisadi degiskenler arasindaki iliskiye bakildiginda, bazi degiskenlerin karsilikli etkilesim
halinde oldugu goriilmektedir. Iktisadi degiskenler arasindaki iligkinin ¢ift yonlii olmas1 durumunda,
esanli denklem sistemleri kullanilmaktadir. Ancak esanli denklem sistemlerinin kullanilmasi igin
saglanmasi gereken bazi varsayimlar, modelin kullanimimi zorlastirmaktadir (Adrian ve Darnell,
1990:116). VAR modelleri esanli denklem sistemlerine alternatif olarak gelistirilmistir ve herhangi bir
kisit igermemesinden dolay1 son donemde sikca kullanilmaktadir (Keating, 1990:453).

Degiskenlerin gecikmeli degerlerinin modelde almasi ise gelecege yonelik tahminlerin
yapilmasini kolaylastirmaktadir. VAR yontemi igsel degiskenlerin birlikte ele alinmasindan dolayi
esanli denklem modellerine benzemektedir. Ancak, modelde genellikle digsal degisken bulunmaz.
VAR modelleri, degiskenlerin gegmis doneme ait verileri kullanarak bu degiskenlerin gelecekteki
degerleri hakkinda tahminde bulunmaya caligir.
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VAR modelinde her degisken kendisinin ve diger degiskenlerin gegmisteki degerlerinin bir
fonksiyonu olarak yazilmaktadir. Boylelikle her i¢sel degisken kendi gecikmeli degeri ve diger biitiin
icsel degiskenlerin gecikmeli degerleriyle agiklanir. Bununla birlikte Granger nedensellik testinde
degiskenlerin nedensellik yonii hakkinda bilgi sahibi olabiliriz ancak degiskenlerin donemler itibariyle
birbiri {izerindeki etkilerini VAR analiziyle gormek miimkiin hale gelmektedir (Gujarati, 1999).

Calismada VAR modeli tahmin sonuglarini yorumlamak yerine, modelde yer alan degiskenlerin
her birine gelen %1’lik standart soklara degiskenin kendisinin ve de diger degiskenlerin uzun
donemde verecegi tepkiyi gosteren etki-tepki analizi sonuglari yorumlanmistir. Sonrasinda ise varyans
ayristirma yontemi ise modele dahil olan degiskenlerde meydana gelen degisimin kaynagini
arastirilmistir (Gujarati, 1999).

Modelde kullanilan degiskenler igin VAR modeli olusturularak modele iliskin gecikme sayisi
Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gére 2 olarak belirlenmistir. Model se¢imi ise Johansen (1992)’in
onerdigi sekilde yapilmig ve seviyede deterministik trende izin veren, esbiitiinlesme vektoriinde ise
sadece sabit terimin yer aldigr Model 3 serilere en uygun model olarak belirlenmistir. Sonuglar Ek 5°te
verilmistir.

Bu ¢alismada tahmin edilen denklem takimi asagida gosterilmistir:

2 2 2
tufe, = a; + Z pijltufer_, + Z Y1j Sue;_, + Z 0, petrol;_,
j:l j=1 j=1

+ Uqe 5)

;) tufer_,

2
=1

2 2
lpetrol, = a, + Z Bojlsue;_, + ) y,jpetrol,_, +
j=1 j=1

+ Uy (6)

]

2 2 2
sue; = a3 + Z Psjtufe._, + Z Y3j Sue;_p + Z 03; petrol;_,
j=1 j=1 j=1

+ Uz (7
5.6. Etki-Tepki Analizi

Etki-tepki analizi, hata terimlerinde meydana gelen soklarin VAR modeli i¢inde yer alan
degiskenleri ne olgiide etkileyecegini gostermektedir. Bununla birlikte etki-tepki analizinde sadece
diger degiskenlerde meydana gelen soklar degil, degiskenin kendisinde meydana gelen soklarin
etkisini de gérmek miimkiindiir. Grafik 2’de ¢alismada yer alan degiskenlere ait etki-tepki grafikleri
yer almaktadir. Etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasinda, degiskenlerin hangi siralamaya gore
hesaplamaya girdigi Onemlidir. Degiskenlerin siralamaya digsaldan igsele gore konulmasi
gerekmektedir ve bu siralamay1 yapmak icin kullamlan ydntemlerden biri de Granger nedensellik
testidir. Yapilan Granger nedensellik testi sonucuna gore degiskenler digsaldan igsele dogru, olarak
siralanmaktadir.

Tahmin edilen VAR Modellerindeki tek tek katsayilarin yorumu gii¢ oldugundan etki-tepki
analizi ve varyans ayristirmast yontemleri ile tahmin edilmesi gerekir. Etki-tepki analizleriyle hata
terimlerinde meydana gelen soklara VAR modeli iginde yer alan degiskenlerin ne yonde ve ne Ol¢iide
tepki gosterdikleri asagida grafiklerde goriilmektedir. Grafik 2’de petrolde meydana gelen bir birimlik
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soka, tiife, cari acik, dis ticaret haddi, sanayi iiretim endeksi degiskenlerinin verdigi tepkiler yer
almaktadir.

Grafik 2. Etki-Tepki Analizi

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Petrol fiyatlarinda meydana gelen bir soka en belirgin tepkinin dis ticaret haddinde olustugu
Grafik 2’den goriilmektedir. Bu etkinin de 10 donem igerisinde %7 diizeyinde kaldig1 goriilmektedir.
Ayrica bu tepkinin uzun donemde dengeye gelemedigi de dikkati c¢ekmektedir. Oysa petrol
fiyatlarinda olusan bir soka enflasyonun, digerlerine gorece olarak ¢ok daha ¢abuk stabilize oldugu
goriilmektedir. Ayni sekilde sanayi iiretim endeksinin de petrol fiyatlarindaki bir soktan enflasyona
gore daha fazla etkilendigi fakat ¢cabuk stabilize oldugu goriilmektedir. Oysa sanayi iiretim endeksi
izerinde ise cari agiga gelen bir sokun etkisinin 2.dénemden itibaren dramatik bir artis yaparak
%15’ler diizeyine ¢iktig1 ekteki varyans ayristirma bulgularinda goriilmektedir. Enflasyon {izerindeyse
en yiiksek etkiyi cari agigin yaptig1 goriilmektedir.

5.7. Varyans Ayristirma

Varyans Ayristirmasi (variance decomposition) kullanilan degiskenlerde meydana gelecek bir
degisimin yiizde kagcimmin kendisinden, ylizde kacimin diger degiskenlerden kaynaklandigim
gostermekte ve degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin derecesi konusunda bilgi vermektedir
(Brooks, 2008:300-301).

Tablo 8. Varyans Ayristirma

Dénem DTH SUE CA TUFE
1 0.498839 0.003228 0.058326 0.577000
2 1.581049 0.763329 1.145517 0.689491
3 4.025695 0.799127 1.444532 0.733964
4 5.675433 0.806351 1.487906 0.742472
5 6.532933 0.804246 1.492780 0.746315
6 6.920177 0.803793 1.493215 0.747822
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7 7.088586 0.803731 1.493243 0.748565
8 7.159017 0.803717 1.493244 0.748868
9 7.188337 0.803728 1.493244 0.749003
10 7.200373 0.803731 1.493244 0.749057

Petrol fiyatlarinda meydana gelen bir birimlik sokun ilerleyen donemlerde makro ekonomik
gostergeler lizerinde nasil bir etki yarattig1 Tablo 8’de goriilmektedir. Buna gore sokun ilk etkisi dis
ticaret haddi ve tiiketici fiyat endeksi tlizerinde etkili olmaktadir. 2.dénemden itibaren, sanayi tiretim
endeksi, cari agik ve tiiketici fiyat endeksi iizerindeki etkisi sabit kalirken, dis ticaret haddi {izerindeki
etkisi giderek artmaktadir.

Sonu¢

Petrol global anlamda hem ihragg1, hem de ithalatgr konumunda olan her iilke igin biiyiik bir
anlam ifade etmektedir. Ulke ekonomilerinde 6nemli bir yere sahip olan petrol fiyatlarmdaki
hareketler de birgok iilke ekonomisi iizerinde etkilere yol agmustir. Petrol fiyatlarina etki eden faktorler
arasinda arz-talep dengesi, alternatif enerji kaynaklartyla ilgili yiiriitilen g¢aligmalar, finans
piyasalarindaki spekiilatif hareketler ve etkileri hala devam eden 2008 global krizi sayilabilir.

Diinyada petrol fiyatlarinda 2003 yilindan itibaren devam eden artis, 2008 kiiresel kriziyle
birlikte tam ters yonde hareket etmeye baslamustir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiisiin en
onemli sebeplerinden biri siiphesiz krizin baslangi¢ noktasinin ABD olmasidir. Diinyanin en énemli
petrol iireticilerinden biri olan gelismis bir lilke ekonomisinde yasanan kriz emtia fiyatlar iizerinde de
olumsuz etki yaratmistir. OPEC {ilkelerinin almis oldugu petrol arzin1 ayni seviyede devam ettirme
karariyla birlikte glinlimiize kadar diisiik seyretmeye devam etmistir.

Petrol fiyatlarinda meydana gelen bir artis ihracatgr iilke ekonomisi {izerinde pozitif bir etki
yaratirken, ithalat¢i {ilke ekonomilerinde ise dig ticaret hadlerini etkileyen bir unsur haline
doniismektedir. Diger taraftan petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiis ihracatci iilke ekonomisinin
gelir diizeyini azaltarak iilkenin biiylimesi ve hane halkinin refahi iizerinde dolayli olarak etki
yaparken, bu defa enerji ithalatgisi lilke ekonomisinde giderleri azaltici bir etki yaratmaktadir.
Ozellikle 2008 yili sonrasinda konjonktiir bu yénde olmus ve fiyatlar enerji ithal eden iilkeler lehinde
seyretmistir. Cari dengeleri icerisinde en dnemli giderini enerji olusturan Tiirkiye gibi petrol ithalatgisi
iilkeler, s6z konusu fiyat trendi sayesinde cari agik ve dis ticaret hadlerinde kismen de olsa iyilesme
yasamiglardir.

Petrol fiyatinin esnek olmamasi, enerji arzinda meydana gelecek herhangi bir degisimin fiyatlar
iizerinde Onemli artisa yol acabilmektedir. Bu durum ithalat yapan iilkelerin ekonomilerinde
kotiilesmelere neden olabilmektedir. Petrol talebindeki bir azalma ise, fiyatin diigmesine bagli olarak
ayn1 kotiilestirici etkinin petrol iireticisi lilkelerde goriilmesini saglamaktadir. Petrol fiyatlarinin
ckonomik faaliyetleri etkilemesi, hem arz hem de talep kanallariyla gergeklesebilmektedir. Artan
petrol fiyatlarinin ekonomiyi arz kanaliyla etkilemesi, potansiyel liretimi ve isgiicii verimliligini
azaltmasi seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Petrol fiyatindaki artigin ekonomik faaliyetleri talep yonli
etkilemesi ise petrol ithal eden iilkelerde hane halkinin reel gelirlerinin azaltmasiyla yurtici talebin
gittikce zayiflamas1 ve buna bagl olarak firmalarin karlarinin ve yatinmlarmin diismesi seklinde
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goriilmektedir. Ayrica talep kanali, iilkede cari islemler ve biitge a¢iginda artisa yol agarak ekonomide
bliylime ve refah artisinda kayiplara neden olabilmektedir.

Calismada petrol fiyatlarinda meydana gelen bir sokun cari acik, sanayi iiretim endeksi,
enflasyon ve dis ticaret haddi olarak belirlenen temel makro ekonomik gostergeler lizerindeki etkileri
belirlenmesi amacglanmigtir. Cari agik ve dig ticaret haddinin diizey degerlerinde duragan oldugu
gorlilmiis, diger degiskenlerin ise birinci farkinda duraganlastii belirlenmistir. Boylece duragan
olmayan serilerin esbiitiinlesme iliskisi Engle Granger ve Johansen testleri ile analiz edilmis ve
esbiitiinlesme iligkisinin varligina yonelik ikna edici kanitlar elde edilememistir. Bir diger deyisle
sanayi Uretim endeksi, enflasyon ve petrol fiyatlarinin uzun donemde dengeye gelmedikleri
sOylenebilir.

Calismada Vektor Otoregresif Model tahmin edilerek etki-tepki analizi yapilmistir. Varyans
ayristirma sonuclarina gore petrol fiyatlarina gelen bir sokun c¢alismaya dahil edilen makro ekonomik
gostergeler iizerinde agiklama giiglerinin yiiksek olmadigi belirlenmistir. Petrol fiyatlarina gelen bir
sokun etkisi en belirgin olarak dis ticaret haddine etki ettigi fakat bu etkinin %7 seviyesinden yukari
¢ikmadigi da belirlenmistir. Cari agiga gelen bir sokun sanayi iiretim endeksi iizerinde gorece olarak
en fazla etkili oldugu ve bu etkinin 3.dénemde %14’e dramatik bir sekilde ¢iktig1 belirlenmistir.

Analiz sonuglarindan elde edilen bulgular dogrultusunda petrol fiyatlarinda meydana gelen sok,
dis ticaret haddi iizerinde en fazla etkiyi gostermekte ve bu etki de uzun dénemde stabilize olmaktadir.
Tiirkiye ekonomisindeki makro ekonomik gostergeler agisindan bakildiginda, petrol fiyatlarindaki
diisiis dis ticaret haddinin azalmasini saglayarak pozitif bir etki yaratmustir. Ulke ithalatinda 6nemli bir
yere sahip olan petrol fiyatlarindaki diistis dis ticaret dengeleri lizerinde olumlu bir sonug yaratmugtir.

Analizin bir bagka sonucu olan petrol fiyatlarinin cari agik tizerindeki etkisine bakildiginda bu
sokun etkisinin kisa siireli oldugu goriilmektedir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiislin yaninda,
2008 krizinden sonra hala ekonomisine eski biiyiime ivmesini kazandiramayan ABD, giicli para
birimiyle 6zellikle GOU ekonomilerini daha da kirllgan hale getirmistir. Tiirkiye ekonomisi de bu
kirilganlig1 en fazla hisseden iilkeler arasinda yer almaktadir. Dolayisi ile petrol fiyatlarindaki diististin
yaninda yiikselen Dolar kuru, cari agik {izerinde beklenen iyilesmeyi yapmamustir.

Caligmada ortaya konan sonuglar cercevesinde petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiis
ekonomide kisa donemli bir iyilesme saglamakla birlikte, ayn1 donemde Dolar’in TL karsisinda deger
kazanmas1 ekonomideki iyimser bakis agisinin dagilmasina neden olmaktadir. Her ne kadar
ihracatcilar agisindan TL’nin Amerikan Dolar1 ve Euro karsisinda degersiz olmasi pozitif bir durum
olustursa da, ara mali ithal eden bir iilke olarak nihai mal fiyatinin maliyetini arttirarak gerekli ihracat
rakaminin yakalanmasini zor hale getirmektedir. Bu nedenle petrol fiyatlarindaki azalmanin dis ticaret
hadleri tizerindeki olumlu etkilerinin hissedilebilir olmasi i¢in, ihracat potansiyelimizi giiclendirecek
tedbirler alinmasi hayati 6nem tasimaktadir.
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Ekler

Ek 1: Petrol ve Tiife i¢in Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: PETROL TUFE

Exogenous variables: C

Date: 04/23/15 Time: 22:34

Sample: 2005M01 2015M01

Included observations: 113

Lag LogL LR FPE AIC sc HQ

0 -1063.057 NA 526922.7 18.85056 18.89883 18.87015
1 -584.6330 931.4444 118.8608 10.45368 10.59850 10.51245
2 -572.9747 22.28501 103.8033 10.31814 10.55950*  10.41608*
3 -569.2009 7.079992 104.2408 10.32214 10.66005 10.45926
4 -568.3493 1567532 110.2539 10.37786 10.81232 10.55416
5 -559.9408 15.18005*  102.0353*  10.29984* 10.83083 10.51531
6 -559.2628 1.199841 108.3023 10.35863 10.98618 10.61328
7 -558.0949 2.025758 113.9954 10.40876 11.13285 10.70259
8 -555.1933 4.930213 116.4019 10.42820 11.24883 10.76120

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)



FPE: Final prediction error
AIC: Akaike information criterion
SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Ek 2 Petrol ve Sue i¢in Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: PETROL SUE

Exogenous variables: C

Date: 04/23/15 Time: 22:41

Sample: 2005M01 2015M01

Included observations: 113

Lag LogL LR FPE AIC sC HQ

0 -929.3075 NA 49393.03 16.48332 16.53159 16.50291
1 -771.1262 307.9634 3225.095 13.75445 13.89926 13.81321
2 -753.1596 34.34336 2518.984 13.50725 13.74861*  13.60519
3 -751.8149 2.522809 2640.726 13.55425 13.89215 13.69136
4 -749.5059 4.250207 2721.931 13.58417 14.01863 13.76047
5 -742.9286 11.87410 2602.015 13.53856 14.06955 13.75403
6 -727.2221 27.79897*  2116.793*  13.33137*  13.95891 13.58601*
7 -726.4782 1.290332 2244.848 13.38900 14.11308 13.68282
8 -723.8299 4.499831 2302.537 13.41292 14.23355 13.74592

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Ek 3Nedensellik ve Granger I¢in Gecikme Sayis1 Secim Kriteri

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: DPETROL DSUE DTUFE CA
DTH

Exogenous variables: C
Date: 04/23/15 Time: 22:58
Sample: 2005M01 2015M01

Included observations: 112

Lag LogL LR FPE AIC sC HQ

0 -1861.531 NA 2.06e+08 33.33090 33.45227 33.38014
1 -1783.413 147.8662 79677350 32.38237 33.11054*  32.67781*
2 -1758.531 44.87659 80058229 32.38447 33.71945 32.92612
3 -1724.675 58.03833 68805207 32.22634 34.16812 33.01418
4 -1701.354 37.89621 71799343 32.25632 34.80492 33.29037
5 -1663.131 58.70042*  57881404*  32.02019 35.17559 33.30043
6 -1637.286 37.38207 58811332 32.00511 35.76732 33.53156
7 -1614.013 31.58554 63380271 32.03594 36.40496 33.80859
8 -1585.554 36.08105 63267033 31.97418* 36.95001 33.99303

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Ek 4 Granger Nedensellik Testi Bulgulari

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/15 Time: 23:00

Sample: 2005M01 2015M01

Lags: 1

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
DSUE does not Granger Cause DPETROL 119 1.32252 0.2525
DPETROL does not Granger Cause DSUE 1.79779 0.1826
DTUFE does not Granger Cause DPETROL 119 0.29122 0.5905
DPETROL does not Granger Cause DTUFE 0.22976 0.6326
CA does not Granger Cause DPETROL 119 1.86661 0.1745
DPETROL does not Granger Cause CA 1.61286 0.2066
DTH does not Granger Cause DPETROL 119 0.03253 0.8572
DPETROL does not Granger Cause DTH 4.15267 0.0438
DTUFE does not Granger Cause DSUE 119 0.48955 0.4855
DSUE does not Granger Cause DTUFE 2.20812 0.1400
CA does not Granger Cause DSUE 119 9.92932 0.0021
DSUE does not Granger Cause CA 0.02762 0.8683
DTH does not Granger Cause DSUE 119 0.14562 0.7035
DSUE does not Granger Cause DTH 7.15572 0.0086
CA does not Granger Cause DTUFE 119 3.10861 0.0805
DTUFE does not Granger Cause CA 0.00072 0.9786
DTH does not Granger Cause DTUFE 119 0.01324 0.9086
DTUFE does not Granger Cause DTH 0.30093 0.5844




DTH does not Granger Cause CA 120 0.01201 0.9129

CA does not Granger Cause DTH 3.01244 0.0853

Ek 5 VAR Modeli Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: DPETROL DTUFE CA DSUE

DTH

Exogenous variables: C

Date: 04/23/15 Time: 23:22

Sample: 2005M01 2015M01

Included observations: 112
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -1861.531 NA 2.06e+08 33.33090 33.45227 33.38014
1 -1783.413 147.8662 79677350 32.38237 33.11054* 32.67781*
2 -1758.531 44.87659 80058229 32.38447 33.71945 32.92612
3 -1724.675 58.03833 68805207 32.22634 34.16812 33.01418
4 -1701.354 37.89621 71799343 32.25632 34.80492 33.29037
5 -1663.131 58.70042* 57881404* 32.02019 35.17559 33.30043
6 -1637.286 37.38207 58811332 32.00511 35.76732 33.53156
7 -1614.013 31.58554 63380271 32.03594 36.40496 33.80859
8 -1585.554 36.08105 63267033 31.97418* 36.95001 33.99303

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final prediction error
AIC: Akaike information criterion
SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Ek 6 VAR Bulgulan
Vector Autoregression Estimates
Date: 04/23/15 Time: 23:23
Sample (adjusted): 2005M03 2015M01
Included observations: 119 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

DPETROL DTUFE CA DSUE DTH

DPETROL(-1) 0.389073 0010120  -38.96775 0.128043  -0.001365
(0.08563) (0.01822) (30.8729) (0.09285) (0.00061)

[ 4.54374] [055531]  [-1.26220] [1.37903]  [-2.22849]

DTUFE(-1) -0.270586 0.138234 -8.994250 0.552664 -0.003530
(0.43661) (0.09292) (157.417) (0.47343) (0.00312)

[-0.61975] [1.48769]  [-0.05714] [1.16736]  [-1.13035]

CA(-1) 0.000355 9.14E-05 0.117602 -0.000940 4.10E-06
(0.00026) (5.6E-05) (0.09487) (0.00029) (1.9E-06)

[1.34924]  [1.63263]  [1.23967]  [-3.29574]  [2.17821]

DSUE(-1) 0.074204 0.021560  -5.422910  -0.449981  -0.001646
(0.07458) (0.01587) (26.8897) (0.08087) (0.00053)

[0.99495]  [1.35835]  [-0.20167]  [-5.56420]  [-3.08536]

DTH(-1) -2.729553  -0.659123  -483.5018 4.841434 0.627855
(9.92037) (2.11125) (3576.75) (10.7571) (0.07095)

[-0.27515]  [0.31220]  [-0.13518]  [0.45007] [ 8.84876]
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C 2.273096 1.463814 -382.9450 -3.880699 0.244738
(6.30168) (1.34112) (2272.04) (6.83316) (0.04507)
[ 0.36071] [ 1.09149] [-0.16855] [-0.56792] [ 5.42995]
R-squared 0.173510 0.064611 0.027451 0.305360 0.454373
Adj. R-squared 0.136939 0.023223 -0.015582 0.274624 0.430230
Sum sq. resids 5043.945 228.4508 6.56E+08 5930.641 0.258029
S.E. equation 6.681069 1.421861 2408.830 7.244553 0.047785
F-statistic 4.744540 1.561081 0.637915 9.934834 18.82024
Log likelihood -391.7895 -207.6594 -1092.416 -401.4252 196.1079
Akaike AIC 6.685538 3.590915 18.46077 6.847482 -3.195090
Schwarz SC 6.825662 3.731039 18.60090 6.987605 -3.054966
Mean dependent 0.050336 1.142353 -796.8403 0.322689 0.635138
S.D. dependent 7.191596 1.438664 2390.279 8.506089 0.063306
Determinant resid covariance (dof adj.) 56434262
Determinant resid covariance 43571274
Log likelihood -1890.868
Akaike information criterion 32.28350
Schwarz criterion 32.98412
Ek 7 Varyans Ayristirma Bulgular
Variance Decomposition
of DTUFE:
Period S.E. DPETROL DTUFE CA DSUE DTH
1 6.681069 0.577000 99.42300 0.000000 0.000000 0.000000
2 7.273978 0.689491 95.33810 2.853027 1.075672 0.043713
3 7.346073 0.733964 95.20835 2.847436 1.144220 0.066029



35

4 7.358867 0.742472 95.12016 2.875250 1.183215 0.078900
5 7.360824 0.746315 95.10433 2.879323 1.186466 0.083562
6 7.361360 0.747822 95.09797 2.879568 1.188950 0.085688
7 7.361501 0.748565 95.09600 2.879932 1.189019 0.086486
8 7.361553 0.748868 95.09518 2.879915 1.189203 0.086831
9 7.361572 0.749003 95.09489 2.879939 1.189200 0.086966
10 7.361579 0.749057 95.09477 2.879935 1.189215 0.087023
Variance Decomposition
of CA:
Period S.E. DPETROL DTUFE CA DSUE DTH
1 1.421861 0.058326 1.394416 98.54726 0.000000 0.000000
2 1.468834 1.145517 1.365174 97.45461 0.026159 0.008537
3 1.470363 1.444532 1.361997 97.15588 0.026339 0.011251
4 1.471045 1.487906 1.362065 97.11147 0.026738 0.011824
5 1.471168 1.492780 1.362139 97.10636 0.026750 0.011970
6 1.471217 1.493215 1.362159 97.10586 0.026754 0.012010
7 1.471233 1.493243 1.362161 97.10582 0.026757 0.012024
8 1.471239 1.493244 1.362161 97.10581 0.026757 0.012028
9 1.471241 1.493244 1.362161 97.10581 0.026757 0.012030
10 1.471242 1.493244 1.362161 97.10581 0.026757 0.012031
Variance Decomposition
of DSUE:
Period S.E. DPETROL DTUFE CA DSUE DTH
1 2408.830 0.003228 0.004322 3.444122 96.54833 0.000000
2 2438.179 0.763329 0.413365 13.89789 84.85449 0.070922
3 2441.930 0.799127 0.426725 15.40433 83.30188 0.067935
4 2442 .550 0.806351 0.428797 15.60491 83.08795 0.071989
5 2442.622 0.804246 0.430285 15.67999 83.01346 0.072015
6 2442.631 0.803793 0.430401 15.69108 83.00229 0.072439
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7 2442.632 0.803731 0.430457 15.69479 82.99854 0.072485
8 2442.632 0.803717 0.430468 15.69536 82.99792 0.072541
9 2442.632 0.803728 0.430469 15.69555 82.99770 0.072552
10 2442.632 0.803731 0.430470 15.69558 82.99766 0.072560
Variance Decomposition
of DTH:

Period S.E. DPETROL DTUFE CA DSUE DTH
1 7.244553 0.498839 4.278281 0.025082 0.129583 95.06821
2 8.470246 1.581049 3.072820 1.528108 3.465183 90.35284
3 8.721122 4.025695 2.670628 3.036881 3.217788 87.04901
4 8.770786 5.675433 2.523761 3.041026 3.457044 85.30274
5 8.783191 6.532933 2.464440 3.084470 3.437854 84.48030
6 8.785838 6.920177 2.441029 3.071796 3.460002 84.10700
7 8.786461 7.088586 2.431397 3.071235 3.458913 83.94987
8 8.786605 7.159017 2.427530 3.068901 3.461300 83.88325
9 8.786637 7.188337 2.425937 3.068420 3.461360 83.85595
10 8.786645 7.200373 2.425292 3.068050 3.461652 83.84463

Cholesky Ordering:
DPETROL DTUFE CA
DSUE DTH
Ek 8 Impulse Response Bulgular:

Period DPETROL DTUFE CA DSUE DTH
1 6.681069 -0.108005 58.17528 0.041159 0.003375
(0.43307)  (0.13015)  (220.785)  (0.66410)  (0.00438)
2 2.643143 0.056661 -254.3883 0.738889 -0.006447
(0.60870)  (0.12684)  (209.441)  (0.74026)  (0.00507)
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0.995160
(0.48069)
0.376789
(0.30669)
0.156817
(0.20148)
0.070902
(0.13948)
0.036550
(0.09804)
0.020117
(0.06780)
0.011981
(0.04602)
0.007283

(0.03080)

0.031503
(0.07565)
0.014101
(0.04116)
0.009266
(0.02705)
0.005805
(0.01863)
0.004052
(0.01272)
0.002588
(0.00847)
0.001721
(0.00555)
0.001092

(0.00360)

-134.3131
(115.576)
-51.29771
(63.5850)
-17.20624
(41.7814)
-5.153081
(28.7338)
-1.321957
(19.2791)
-0.176245
(12.6855)
0.099625
(8.22411)
0.136368

(5.29811)

0.245252
(0.32849)
0.111803
(0.17584)
0.011486
(0.09638)
0.004901
(0.05903)

-0.006359
(0.03643)

-0.003049
(0.02302)

-0.003578
(0.01464)

-0.001882

(0.00925)
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-0.010114
(0.00476)
-0.008774
(0.00391)
-0.006467
(0.00308)
-0.004397
(0.00237)
-0.002907
(0.00180)
-0.001884
(0.00136)
-0.001215
(0.00101)
-0.000779

(0.00074)

Cholesky Ordering: DPETROL DTUFE
CA DSUE DTH

Standard Errors: Analytic




