ENERJI FIYAT
DEGISIMLERININ
AZERBAYCAN'IN CARI

ISLEMLER DENGESI ACIGINA

ETKISI

Ozet

Aragtirma,
Azerbaycan'm  enerji
dalgalanmalarmin onun
degiskenlerini etkileme
ekonomisinin  istikrar  durumunu  nasil
degistigini incelemektedir. Ozellikle 2008
yiindaki diinya ekonomik krizinden sonra
yasanan petrol fiyatmdaki diistis
Azerbaycan'm reel GSYIH'a olumsuz ydnde
yansimaktadir. Bu nedenle petrol ihracatma
bagimlh olan Azerbaycan'm makroekonomik
dinamiklerinin ~ petrol piyasasi nedeniyle
stirekli degismesi biiyiik ilgi ve Onem arz
etmektedir. 1995-2019 yillart arasindaki cari
islemler dengesive yillik petrol fiyat1 veri seti
ele almarak degiskenler arasmdaki vektor
otoregresyon modeli tahmin edilmis, Johansen
esbiitiinlesme testi, Hata diizeltme modeli ve
Hata terimleri tablosu olusturulmustur. Elde
edilen sonuglar, degiskenler arasinda iki
esbiitiinlesme denklemi, yaniuzun donemilis ki
oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Cari A¢ik, Cari Islemler
Dengesi, Devaliiasyon, Enerji Piyasasi, Petrol
Fiyatlar1.
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EFFECT OF ENERGY PRICE CHANGES ON
AZERBAIJAN'S CURRENT ACCOUNT DEFICIT

Abstract

The research examines howthe price fluctuations in the
energy market of oil exporter Azerbaijan affect its
macroeconomic variables and how the stability of its economy
changes. Especially after the world economic crisis in 2008, the
oil decline experienced negatively on the real GDP of
Azerbaijan. Accordingly, it is of great interest and importance
that the macroeconomic dynamics of Azerbaijan, which is
dependenton oil exports, showcontinuous variability in the oil
market. By considering the current account balance and annual
oil price data set between 1995-2019, the vector autoregression
model between the variables was estimated, Johansen
cointegration test, Error correction model and Error terms table
were created. According to the results obtained, it shows that
there are two cointegration equations, a long-term relationship
between the oil price and current account deficit.

Key words: Current Account Deficit, Current Account Balance,

Devaluation, Energy Market, Oil Prices.
Giris

Diinyadaki petrol fiyatlarinin, enerji ihracatgist  olan
Azerbaycan’mm  ekonomik  dinamiklerini  etkileyen  Onemli
faktorlerinden biri oldugu bilnmektedir. Azerbaycan manati ile
ABD dolarn arasindaki kur farkmin yikksek olmamasina ragmen

enerji piyasasindaki her hangi bir artis/diisiis reel GSYIH ve
yatrimda artisa/dlistise neden olmaktadir.

Petrol fiyatlardaki siirekli dalgalanma durumlarinda,
Azerbaycan’in hammadde ihracatina olan giighi bagmliligi onun
makroekonomik  istikrarsizlik  durumunu  tetiklemektedir.
Ozellikle 2009 yihndaki ve son donemlerdeki diinya petrol
fiyatlarindaki onemli diisiis reel GSYIH da da 6nemli bir diisiise
neden olmus, dis ekonomik ortamdaki olumsuz degisiklik ciddi
sekilde ekonomiyi sarsmustw. Azerbaycan ekonomisinin diinya
petrol fiyatlarindaki dalgalanmalara duyarlihig1 arastrmanin
Onemini arz etmektedir.

Azerbaycan'in cari hesaby, diisen petrol fiyatlar1 sonucu
olarak, 2015-2016 yillarinda oldugu gibi kriz donemi yasamakta,
arz azalarak agiZin boyutu o yillarin ¢ok iizerinde oldugu
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gorlilmektedir. Uluslararast Para Fonu'nun (IMF) giincellenmis
tahminlerinde, 2020'de Azerbaycan'in cari a¢igmm, 2019'da 4,4
milyar dolar artmasma karsm 3,3 milyar dolara ulasabilecegi
sOylenilmektedir.

Diinya enerji kaynak kullanimina da dikkat edersek, 2019
yihindaki enerji tiiketim miktarlar1 bu sekilde sralanmaktadir:
dogal gaz %24, komiir %27, niikleer enerji %4, hidroelektrik %06,
yenilenebilir enerji %35, petrol %33. Bu yiizdelerden de gortildiigii
gibi her gecen yil petrol tiketimi, dogal gaz ve kOmiir
tiketiminden fazla olmaktadr ve bu yiizde siirekli bir artig
icerisindedir. Diinyada petrol sektoriinii detayh arastrmak i¢in,
petrol piyasasinin genel 6zelliklerini, petrol rezervlerini, petroliin
iretim masraflart ve tiiketimi gbi 6nemli konularin iizerinde
durulmasi1 gerekmektedir. (BP Annual Report and Form, 2019).
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Grafik 1: Diinya Enerji Tiketimi (milyon ton olarak (1995-2018)
- Petrol; fKomiir; |- Dogal Gaz; [} Hidroelektrik; [-Yenilebilir Enerji
Kaynak: World Energy Outlook (2018-2019)'dan derlenmistir.

Piyasada fiyat olusumunun Onkosulu olarak bilinen arz ve
talep dengesi, ham petrol fiyatlarmin belirlenmesinde de 6nemli
bir faktordiir. Ancak petrol piyasasinda arz ve talep sistemi
farkhdr. Bu farkhliklarin basmda petroliin yenilenemez ve smirh
bir kaynak olmasi, buna karsiik kullanilabilecek veya ikame
edilebilecek benzer emtialarin bulunmamasidr. Tabii ki, bu
ozellikler petrol kithg1r ve kisitlamalarin olusmasi anlamina gelir.
Bu pazarm benzersiz 6zellikleri ve kosullary, diger ekonomileri
petrole bagmh hale getiriyor ve bu pazara Petrol Ihra¢ Eden
Ulkeler Orgiitii (OPEC) liderlik ediyor.
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Grafik 2: Diinya ham petrol rezervlerinin hacmi (1990-2019; milyar varil)
Kaynak: BP Diinya Enerjisi 2020 Istatistiksel Incelemesi, s.14.

Bayrag (2009) petrol piyasasinin = Ozelliklerini  soyle
srralamaktadir (Bayrag, 2009: 28):

* Petrol piyasas1 {iretici ve tiiketici segmentleri arasinda
hassas bir dengeye sahiptir.

* Biiylik petrol sirketlerinin uyguladigr politikalar ve
yatrim  stratejileri kiiresel ekonomide dengesizlikler yaratiyor.
Petrol sondaji ve liretimi, biiyilk sermaye yatmrimlari ve pahali
teknik ekipman gerektirir. Bu nedenle piyasa yapsi, devietler
arasindaki teknolojik degisiklikleri siirekli olarak izlemek
zorundadrr.

* Uluslararast petrol sondaj ve liretim protokollerindeki
eyaletler arasi1 farkliliklar, bu konudaki cahsmalarda hesaplama
hatalarma yol acabilmektedir.

* Her iilkenin kendine 6zgii petrol diizenlemeleri vardir.
Bir iikenin bu yasa ve yonetmeliklerini sekillendiren petrol
kaynaklari, petrolin ekonomik sistemindeki yerinin Snemidir.

* Devletler petrol satn alma maliyetinin distiriilmesinden
yanadr, ancak petrol satan devletler karlarmi maksimize etmek
istemektedir. Petrol piyasasmnin durumu, piyasa yaklagmina ve
bu isleme dahil olan devletlerin 6zellklerine dayanmaktadir.
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1994 yilindan bu yana Azerbaycan'da uluslararasi
sitketlerle yapilan petrol ve gaz anlagmalar1 ve bunlarin ortak
faaliyetleri {ilkeye ileri modern teknolojinin getirilmesini ve
enerji  sektoriinde  altyapmin  yenilenmesini  saglamustir.
Sanayillesme ile birlikte enerji tiiketimindeki hizli artis ve petrole
alternatif enerji kaynaklarmin azhg1 bu enerji kaynagmin 6nemini
vurgulamistir.

Uretim miktar1 2006'da iikke tarihinin iiretim rekoruna
ulastigt 1941 yihnin verilerinden daha fazla, en yiiksek hadde
32.3 milyon tona varmugtir. Ardindan 2007 yilinda 41.7 milyon
ton, 2009 yilinda 50 milyon tonla en yiikksek hadde ¢ikmus, 2011
yiinda ise 46 milyon tona inmistir.

Azerbaycan petrole bagmli  bir ekonomiye sahip
oldugundan  dolay1 petrol fiyatlarindaki  dalgalanmalarin
makroekonomik performansin1 Onemli Olgiide etkilemekted ir.
Devlet biit¢esine transfer, toplam fon harcamasmin % 98.0'ma
ulasmistir.  Azerbaycan'da ham petrol iretiminin kontrolu ve
gerceklestirilmesi Azerbaycan Devlet Petrol Sirketi (SOCAR) ve
Azerbaycan Uluslararas1 Petrol Sirketi (AIOC) tarafindan
saglanmaktadir. Biitceye gore SOFAZ’'m 2019 gelirleri 15 milyar
450 milyon manat (9.08 milyar $), harcamalar1 ise 11 milyar 595
milyon manat (6.820 milyar $) olmustur. (Guliyev, 2014: 1-4)
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Grafik 3: Azerbaycan'da petrol kiralari (GSYIH'in% 'si)

Kaynak:https://tradingeconomics.com/azerbaijan/oil-rents-percent-of-gdp-
wb-data.html (Erisim Tarihi: 10.12.2020)
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Diisen petrol fiyatlari, petrol gelirlerini ve doviz giriglerini
azaltarak yerel para birimlerinin degerini disiiriir. Para biriminin
deger kaybetmesi yerel ekonomi i¢in faydahdir ve mal ve
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hizmetleri yurtdisindan nispeten daha ucuz hale getirerek ihracati
cesitlendirmeye yardimci olabilir. Bununla birlikte, kisa vadede,
petrol zengini llkeler, mevcut diisik ekonomik cesitlilik
seviyeleri ve ithalata devam eden bagmliliklart nedeniyle
yenilenen enflasyonla karst karsiya kalabilir. Ocak 2015'te
Azerbaycan'in petrol ihracati bir Onceki aya gore 326.000 ton
veya %13, azald. Petrol ihrag eden bir iike olan Azerbaycan,
disen petrol gelirleri nedeniyle kiresel piyasada petrol
fiyatlarinin ~ diismesiyle birlikte petrol gelirlerindeki  Snemli
diisiisin  etkilerini  hissetmeye baslyor. Azerbaycan, petrol
endiistrisinin  hem kamu gelirindeki hem de iilkenin Gayri Safi
Yurtici Haslasindaki (GSYIH) paymn basarih bir sekilde
azaltmis olsa da, Azerbaycan hala biiyiik Olciide petrol ve gaz
ihracati kazanglarma bagmli Devaliiasyonun nedenleri, iikenin
petrol ve petrol drlinleri ihracatindaki biyik pay, diinya
pazarmda petrol fiyatlarinin keskin bir sekilde dismesi (120
dolardan 25 dolara) ve iilkeye doviz girisindeki keskin diisiistil.
Dolaysiyla bu siirecler merkez bankasi doviz rezervlerini hizla
tilketti ve merkez bankalar1 bu adim atmak zorunda kalnustir.

Azerbaycan merkez bankasi, 2014 sonbaharinda kiiresel
piyasalarda petrol fiyatlarinin diismesinden bu yana manatta
onemli bir devaliiasyonla karsi karsiya kaldi. Azerbaycan'in yerel
para birimi baghca yabanci para birimlerine karst %33.86 deger
kaybetti. ABD dolar1 karsismda manat orani 0,78'den 1,05'e diistii
(Devaluation of Azerbaijani National Currency: Causes and
Consequences (CESD 2015). Ulkenin kiiresel ekonomidek i
konumu kotiilesti. Ayrica, niifusun azalan gelir diizeyi ve doviz
sisteminin yiiksek bor¢ orani, yerel halkm kredilerini geri 6deme
kabiliyetini ~ kotiilestirerek  bankacilik  sektdriinde krize yol
agmasma neden olmustur. Ihracat petrole bagh oldugundan
O0demeler dengesi ve dis ticaret istikrar1 olumsuz etkilenmistir. Bu
konuda yapilan arastrmalarda degiskenler arasmdaki etkilesimler
ortaya konulmustur.
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Grafik 4: Azerbaycan'm GSYIH(GDP) 1996'dan 2026'ya kadar olan cari
fiyatlarla kisi basma (ABD dolar cinsinden)

Kaynak:https://www.statista.com/statistics/457501/gross-domestic-product-
gdp-per-capita-in-azerbaijan/ (Erisim Tarihi: 10.12.2020)

1. Literatiir

Literatirde cesith iilkelerde petrol fiyatlar1 ile ulusal reel
gelir, enflasyon, cari acik ve doviz kurlann arasmdaki iliskiyi
inceleyen c¢ok sayda akademk makale ve arastrmalar
bulunmaktadwr. Bunlardan bazlar1 kronolojik srayla asagida
listelenmistir.

Pozitif bir petrol fiyati sokunun Cin ekonomisi tizerindek i
etkisini arastran Zaouali (2007), Hesaplanabilir Genel Denge
Modelini  ¢alsmasinda  kullanmaktadir.  Yaptigi  analiz
sonucunda, fiyat artiglarinin cari iglemler dengesi lizerinde her
hangi bir etki yaratmadigi gorilmektedir. Demirbas vd. (2009)
Petrol fiyatlar1 ile Tirkiye'nin cari iglemler ag¢i® arasmdaki
liskiyi 1984'ten 2008'e yillik verileri kullanarak hata diizeltmeli
bir modelle inceleyen bir ¢aliyma sunmaktadirlar. Yazarlar Petrol
fiyatlar1 ile cari agik arasmda pozitif, kayda deger bir iliski
bulmuslardir.

Gin (2011), 1975-2010 donemini igeren verilere
dayanarak, cari aciklarla petrol fiyatlar1 arasmdaki iliskiyi

incelemistir. Regresyon analizi sonuglarma gore yazar, petrol
fiyatlarinin cari iglemler dengesini etkiledigini One siirmektedir.
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Chuku vd. (2011), 1970Q1'den 2008Q4 'e kadar olan
donem icin yapisal vektor otoregresyon yontemlerini kullanarak
Nijerya ekonomisinde petrol fiyat1 soklar1 ile cari islemler
dengesi  arasmdaki  etkilesimi  incelemislerdir.  Nijerya
ekonomisinde yasanacak petrol fiyat1 sokunun kisa vadede cari
denge tizerinde biiyiik etkisi olacag belirtilmektedir.

Bildirici (2012) tarafindan yapilan bir calismada, 1975'ten
2009'a kadar olan veriler kullanilarak Arjantm, Brezlya, Meksika
ve Tirkiye'nin cari hesap dengeleri ile petrol fiyatlarmdaki
degisimler arasmdaki iligkiyi incelenmis, Markov Switching
otoregresyon model kullanilmistir. Yaptiklar1 analize gore, petrol
ihracatcilarimdan Brezilya'nin cari islemler dengesi iizerinde fiyat
degisikliklerinin olumlu bir etkisi oldugunu bulmuslardir.
Tiirkiye gibi petrol ithalatgis1 lilkelerin cari dengeleri ile petrol
fiyatlarindaki degisimler arasmda olumsuz etkiler gozlenmistir.
Bu cahsmada vektor otoregresif modeli ile yanasi Dolado ve
Lutkepohl'un (1996) nedensellik testi de kullanilmugtir. Vektor
otoregresif modelin sonuclary, doviz kurlarinin ve reel petrol
fiyatlarinin cari acik iizerinde biliylikk bir etkiye sahip oldugunu
ortaya koymaktadr.

Huntington (2015) arastrmasinda, Panel veri analizini
kullanarak, 1984 'ten 2009'a kadar olan ve 91 iilkeden alnan
verileri ele alarak ham petrol ticareti ile bir ekonominin cari
islemler aci® arasmdaki iliskiyi incelemistir. Bu cahsma, net
petrol ihracatinin cari fazlasin1 aciklayan kayda deger faktor
oldugunu fakat net petrol ithalatinin cari agid etkilemedigini
gostermektedir (Demirbas vd., 2009)

Khan ve Knight (1983), gelismekte olan 32 ithalat¢isi iilke
verilerini  kullanarak, 1973-1981 donemine ait verilerden
gelismis iilkelerin biiylime oranlarinda %2 net azalma yasamrken
petrole sahip olmayan iikelerin ihracatinin  %0,8 azaldig1
sonucuna ulagsmaktadirlar. Bunun bashca nedeni her {ilkenin
thracat yapisidir. Petrol sokuna ragmen, gelismis iilkelerin
ihracatinda mamul mallarmm yerinin yiiksek olmasi, bu gibi
iilkelerde thracatin ithalat1 karsilama oranmm degismedigi
anlamma gelmektedir. Ayrica, ilgili donemde yiiksek petrol
fiyatlar1 nedeniyle yiliksek gelirli iikelere yapilan ihracatin
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artti@int  gozlemledik. Diger Onem arz eden c¢algmalardan,
Kaminsky ve Reinhart (1999), yiiksek enerji fiyatlarinin, enerji
thalatcis1  {ilkelerin  cari ag¢iklarint  olumsuz  etkiledigini
bulmustur.

Kandil ve Greene'nin (2002) ifade ettigi gibi, net enerji
ithalatcis1 olan ABD'de enerji ithalat1 talebnin esnekliginin
diisik olmasiy, ani enerji fiyat soklarmin cari iglemler hesabi1
iizerinde olumsuz etki yaratabilecegi anlamma gelmektedir.
Nitekim, diigen enerji fiyatlarinin cari iglemler dengesi iizerinde
olumsuz bir etkisi oldugunu gordiikk. Gosterilen ana sebep, diisiik
fiyatlarin olumlu etkilerini asan diisik enerji fiyatlar1 nedeniyle
ithalat ve hacimlerdeki artistt (Dogrul ve Soytas, 2010: 32).

Ote yandan, Aristovnik'in (2007) MENA iilkelerinin
1971-2005 donemindeki cari islemler agigmin kisa ve orta
stirecteki faktorlerini sorguladigi analizine gore, panel regresyon
yontemi, yiiksek petrol fiyatlarmin cari islemler hesabi iizerinde
pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

Literatiire katki saglayan diger bir ¢alismada, Gruber ve
Kamin (2007) panel regresyon yontemi kullanarak, 62 iilkkenin
1982-2003 yillarina ait verileri {lizerinde arastrma yapmuglar.
Sonu¢ olarak cari a¢ig belirleyen faktorlerin petrol fiyat1 ve
petrol dengesi oldugu belirtilmistir.

Diger bir arastrma, Bitzis ve ark. (2008), esbiitinlesme
analizi kullanarak Yunanistan'in 1995-2006 dénemindeki cari
islemler acignin  belirleyicilerini  belirlemeye  cahsmislardir.
Aragtrma sonucunda petrol fiyatinin kisa vadede cari ag¢igin en
onemli dissal faktorlerinden biri oldugu ve yiiksek petrol fiyatinin
cari a¢ig artrdig1 ortaya ¢iknustir.

1990-2008 yillar1 arasmdaki verileri baz alarak,
Tiirkiye'nin cari islemler acigmin belirleyicilerinin arastrilmasi
icn  Erdogan ve Bozkurt (2009) MGARCH analizi
kullanmaktalar. Cabsmanin sonuglarma gore, petrol fiyatlarinin
Tiirkiye'nin cari agigmin giichi itici giiclerinden biri oldugu tespit
edidi Bu kapsamda, diisiik petrol fiyatlarmin ithalat
maliyetlerini diistirerek cari agikta belirleyici rol oynadigi ve dis
ticareti olumlu etkiledigi vurgulanmaktadir. Ayrica 1995-2008
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doneminde Rusya'nin cari hesabmmn belirleyicilerini inceleyen
Ketenci (2010), Johansen'in esbiitiinlesme testi ve ECM analizini
kullanarak petrol fiyatinin negatif oldugunu bulmustur.

Ozale ve Pekkurnaz (2010), petrol fiyatlar1 ile
Tiirkiye'nin cari acig arasmndaki iliskiyi belirlemek i¢cn vektor
otoregresif model kullanarak, petrol fiyat1 soklarmm ik ii¢ ayda
cari agig artrdigmi bulmuglardir. Sonraki 10 ayda etkisini
kaybettigi ve bu etkmin nispeten kisa silirdiigli goriilmiis tiir.
Ayrica, yapwisal soklar modelden c¢ikarilip aciklayic1 degisken
olarak analize eklendiginde, petrol fiyat1 soklari i¢in negatif bir
cari agik gozlenmektedir.

Bu cabgsmalarin sonuglarma gore, petrol ithal eden
gelismekte olan iilkelerde genelde enerji talep eden sektorler
meveut oldugu i¢cin yikksek diizeyde petrole bagmlidirlar.
Dolayistyla petrol fiyatlarindaki her hangi bir artis bu iilkelerin
ekonomilerini dolaysiz olarak olumsuz yonde etkilemektedir.
Ancak calgmada, ihracatgr bir iilke olan Azerbaycan'da enerji
piyasast fiyatlarindaki diisiisiin gelir kaybma neden oldugu ve bu
kaybm yol actiZi diger makroekonomik sorunlar1 da a¢ikladigi
sonucuna varimistir.

2. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Calsma icin zaman serileri IMF, BP ve OPEC'in resmi
mternet  sitelerinden  almmigtir.  Bildiginiz gibi zaman serisi
verileri frekans olarak yillik, 6 ayhk, 3 ayhk, giinlii vb. olabilir.
Frekans, veri toplama i¢in kullanilan veri skhgidir. Ekonomide
en sk kullanilan frekanslar giinlik, aylk, lic aylk ve yilliktir.
Ancak bu c¢ahsmadaki gozlem sayisi, Azerbaycan'in cari agigna
liskin veriler {lkenin bagmsizligindan sonraki yillar1 da
kapsadigi icin 25 yii kapsamaktadr. Bu nedenle gbzlem sayisi
aym olan ¢ahsmalarin test ve analiz kisimlar1 bu ¢ahsmada da
takip edimektedir. Arastrmada kullanilan zaman verileri
istatistiksel Ozellklerle uyumlu olmaldr. Bir serinin sabit bir
uzun vadeli ortalama etrafindaki duraganligi, seride zamana bagh
olmayan siirekli bir degisimin oldugunu yansitir. Bu nedenle
setlerin aym dereceden duragan olup olmadigmi kontrol etmeye
deger. Cahsma petrol fiyatlarini ve cari hesaby, duragan
Ozelliklerini 6lgmek i¢in Dickey-Fuller (ADF) birim kok testleri
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kullanarak incelemektedir. Degiskenler ¢ alternatif duraganlik
testine gore incelenmistir: sabitsiz yonelimsiz, sabitli yonelimsiz
ve sabith yonelimli modeller.

Duragan olmayan bir seriyi duragan yapmak icin
genellikle serinin farki alnmaktadw. Serilerin farki almarken
genellikle bilgi kaybeder, bu nedenle esbiitiinlesme testinde uzun
vadeli iliski icin degisken serilerin seviyedeki degerleri g6z
oniinde bulundurulmaktadir.

Bu c¢aligmada, serilerin birinci dereceden duragan oldugu
bulmustur. Ancak es biitiinlesme i¢in bakacagmiz degiskenlerin
hata terimlerine de bakmamiz gerekmektedir. Bildigimiz {izere,
hata terimi, serinin duragan olup olmadigini test etmektedir.

Azerbaycan ekonomisinin cari islemler agigma iliskin
veriler Ulusal Istatistk Komisyonu veri setlerinden, diinya petrol
fiyatlarina iliskin yillik veriler ise BP'nin resmi iternet sitesinde
yaymlanan 2020 hesaplama bilgilerine gore almmaktadir. Bu veri
seti, 1995'ten 2019'a kadar olan zaman serisini kapsamaktadir.
Ham petrol fiyatlart ABD dolan1 cinsinde sunulmaktadwr. Cari
islemler veri setindeki eksi degerler standart matematiksel
hesaplamalar aracihigiyla arti degerlere c¢evrimis ve yiksek
degerli veriler olmasmna ragmen logaritmalar1 almmadan
analizlere devam edilmistir (Ozkan, 2008: 38).

3. Ampirik Bulgular
3.1. Duraganhk Analizi ve Birim Kok

Zaman  serileri,  periyodikk  zaman  aralklarinda
gozlemlenen Olglim serileri olarak kabul edimektedir. Trend,
mevsimsellik veya diizensiz dalgalanmalar nedeniyle serilerde
diizensizlikler olabilmektedir. Zaman serisi analizi kullanilirken
oncelikle seri diizensizlikten armdrilmaktadir. Zaman serileri
ortalamadan sapmalarma gore duragan ve duragan olmayan
seriler olarak ayrilarak (Akdi, 2010: 42) birim kok testine tabi
tutulmaktadir. Sonu¢ olarak c¢ahsmadaki degiskenlerin birinci
dereceden farklar1 logaritma yapimadan incelenmekte ve
asagidaki tabloya gore sonuclar elde edilmektedir
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Tablol: Degiskenlerin birinci dereceden farklari(1-Cari Islemler Acigy; 2-
Petrol Fiyatlarr)

3.2. Augmented Dickey Fuller Birim Kok Testi ( ADF)

AR bileseni iceren seriler birim koOkli seriler olarak
bilnmektedir. Zaman serisinin duragan olup olmadigini tespit
etmek icin arastrmalarda birim kok testi kullanilmaktadir. En ¢ok
bilinen ve kullanilan Dickey-Fuller birim kok test yontemi,
parametrelerin en kiigiik kareler tahmin edicisinin, modelin birim
kokli oldugu varsayimi altndaki daglimina bagh olarak
gelistirilir. ADF testinin matematiksel denklemi ise asagidaki gibi
ifade edilir (Akdi, Y.,2010):
AY, =8y + 8.t + BY,, + @, T AVt — 1+ 1, 1)

Degiskenlerin birim kok testine bakimigtir:

Cari islemler Aqii T-istatistik Prob.
(1.dereceden fark)

Dickey-Fuller Test -4.009333 0.0056
Test Kritik %]l seviye -3.752946
Degerler: .
905 seviye -2.998064
%10 seviye -2.638752
Petrol Fiyati T-istatistik Prob.

(1.dereceden fark)

Dickey-Fuller Test -4.263187 0.0032
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Test Kritik %] seviye -3.752946
Degerler: .

905 seviye -2.998064

%10 seviye -2.638752

Tablo 2:Petrol Fiyat1 ve Cari Islemler A¢igmm Brinci Derceden Farkinm
Birim Kok Testi

3.3.VAR Analizi (Vektor Otoregresyon Modelleri)

Bu konuda yapilan diger arastrma analizleri géz Oniinde
bulundurarak sonuglarini asagidai gibi Ozetleyebiliriz: Erdogan
ve Bozkurt (2009) 1990:1-2008:10 yillar1 arast aylk veri
kullanarak  coklu  otoregresif —kosullu  degisen varyans
(MGARCH) modeli c¢ercevesinde Tiirkiye icin cari acigin
belirleyicilerini arastrmis, petrol fiyatlar1 ve cari agik arasmda
poztif yonli iliski rapor etmislerdir. insel ve Kayker (2013)
1987:4- 20094 arasmdaki donem i¢in ¢eyreklik veri kullanarak
gerceklestirdikleri  otoregresif  dagtilmis  gecikme (ARDL)
modeli ¢ercevesindeki analiz sonuglarmma gore Tirkiye’de cari
actkk ile petrol fiyatlar1 arasmda olumlu bir ilski oldugu
goriilmektedir. Demirbas vd., (2009), Petrol Fiyatlarmdaki
Gelismelerin Tiirkiye'nin Cari A¢igi Uzerine Etkisinin Analizi
konusundaki c¢ahsmasmin analizleri bu ¢calismanin yapimasi i¢in
baz almmistir. Petrol fiyatlarindaki stirekli degisimler g6z Oniinde
bulundurularak yapilan ampirik cahsmada, hata diizeltme modeli
kullanilarak ~ petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin cari agig1
artiric1 etkisi oldugu sonuguna varilmaktadir.

Hata diizeltme modeli C.A Sims tarafindan gelistirilmis
ve temelini Granger Nedensellik testi olusturmaktadr ve eger
modelde iki i¢csel degisken varsa, bunlarin her biri kendi ve diger
icsel degiskenin belli bir donemine kadarki gecikmeli degerleri
ille karsilastirilarak iligkilendirilmektedir. Bildigimiz {izere Var
modeli sistemde endojen olarak yer alan her iki degiskenin
kendisinin ve sistemde yer alan degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin  sag tarafinda yer aldigi bir esithk sistemidir.
Degiskenlerin  gecmis donemlere ait verilerini kullanarak bu
degiskenlerin bir sonraki alacag degerleri tahmin etmeye calgir.
Arasrmamizda bulunan iki degisken birr Onceki yapilan
aragtrmalara dayanarak secilmektedir:
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Ve = by — bz, + ¥ Ve t¥nz t Wy )

z; = byg —byy T V21 ¥y T ¥z T UL (3)

serinin duragan oldugu kabul edildiginde, gecikme
uzunluklar1 bir oldugundan birinci dereceden VAR ortaya ¢ikar.

FrakBoP FarkPetrolFiyati
FarkBoP(-1) 1.17332 0.22368
FarkBoP(-2) -0.39901 0.14710
FarkPetrolFiyati(-1) -1.11096 -0.06675
FarkPetrolFiyati(-2) 0.01616 -0.44704
Cc 0.36898 0.56019
Akaike AIC 47.35149 8.949749
Schwarz SC 47.59946 9.19713

Tablo 3: Vektor Otoregresyon Tahminleri
3.4. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme, iki veya daha fazla duragan olmayan zaman
serisinin dogrusal kombinasyonunun duragan olmasi anlamina
gelir. Esbiitiinlesik degiskenler arasmda uzun vadeye dayal istik-
rar 6z konusudur. Kisa vadede dengesizlikler siiphesiz miimkiin-
diir. Bu durumda, uzun vadeli tahmin regresyon modelinden elde
edilen artiklar "denge hatasi" olarak ele almmaktadir. Bu hata te-
rimi, kisa vadeli davrams1 uzun vadeli davranisla iliskilendirmek
icin kullanilmaktadr. Ik olarak Sagan tarafindan Onerilen ve
1987 yilinda Engle-Granger tarafindan genellestirilen bir hata
diizeltme mekanizmas1 (ECM : Error Correction Mechanism) bu
dengesizligi diizeltmektedir (Damodar Gujarati, 1999: 728-729).

Engle-Granger testindeki gibi Johansen testinde de dura-
ganlk derecelerinin belirlenmesi gerekmektedir. Gecikme sayist
aynm diizeyde duragan olan serilere uygun bulunmaktadir. Bunun
icin Oncelkle VAR modeli kurulmakta devammnda Akaike ve
Schwarz bilgi kriterleriyle gore gecikme sayisma bakilmaktadir.
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7 matrisinin rankmin bilinmesi Johansen esbiitiinlesme analizi
icin Onem arz etmektedir. Johansen esbiitinlesme analizinde
eger:

* 1(m) = 0 ise esbiitiinlesme yoktur.

*1(m) = 1 0 zaman bir esbiitiinlesme;

* 1(m) = 2 ise ki esbiitiinlesme;

* 1(m) =rise r tane esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir.

1 <r(n) <n-1ise r(m) =r olarak bilinmektedir.

7 matrisinin ranki belirlenmisse degigskenler arasmda esbii-
tiinlesme iliskisinin var olup olmadigr bulunur. Buna gore asagi-
daki esbiitinlesme analizine dayanarak degiskenler arasmda 2 es-
biitiinlesme iliskisi oldugu tespit edilmistir.

Bos Hipotez Alte rnatif HipoteZTrace (iz) Degeri |%5 Kritik Deger (Olasihk

R=0 R>0 21.27179 15.49471 0.0060

R<0 R>1 7.149897 3.841465 0.0075

Bos Hipotez Alte rnatif HipotezMax-Eigen %S5 Kritik Deger |Olasihk
IDegeri

R=0 R>0 14.12190 14.26460 0.0526

R<0 R>1 7.149897 3.841465 0.0075

Tablo 4: Johansen esbiitinlesme testi

Tablo 4'de esbiitiinlesmenin oldugu ve iki koentegre
denkleminin yer aldig1 goriilmektedir. Analizin devammnda Hata
diizeltme modeli tespit edilmisti. Model zaman serileri
analizinde kisa ve uzun donem iliskisi arasmdaki dengesizligin
giderilmesi, esbiitiinlenen degiskenler arasmda da bu donemlerde
nedenselligin bulunmas1 i¢in kullanilmaktadir.

3.5. Vektor Hata Diizeltme M odeli

15



TUDAD - Cilt6 - Say: 2 - Nisan 2023 - Gumru AKHUNDZADA

Serilerin  esbiitiinlesik  olmast  durumunda  standart
Granger nedenselliginin kullanilmadigi ama analiz kullanilirsa,
var olan nedensellik iligkisinin bulunamayacagi kanaatine
varilmaktadir. Bu da nedensellikle ilgili yanhs sonuglara
varilmasina yol agmaktadr. Boyle bir hususta Hata Diizeltme
Modeli ile koentegre bulunan serilerde nedensellik analizinin
yapimas1 dogru yontem olarak bilinmektedir. Modelin amaci

degiskenler arasmda uzun donem dengesi ile kisa donem
dinamikleri arasmda aymm yapimasi i¢in kullanilmaktadir.
Std.Hata t-istatistik Olasihk
Petrol Fiyat: 18333924 10.15085 0.0000
R-kare 0.817518
F-istatistik 103.0398
Olasilik(F-istatistik) 0.000000
Akaike Kriter 46.49143
Schwarz Kriter 46.58894
Hannan-Quinn Kriter 46.51848
Durbin-Watson istat. 0.383833

Tablo 5: Hata Diizeltme Modeli

Olasilik degeri 0.05 den kiiglik oldugundan model anlamli
ve hata terimleri asagidaki tablodan da goriildiigli ilizere diizey
degerlerde duragan ve hata terim katsayist -1 ve 0 arasmda
bulunmaktadr:

Coefficient Std Sapma t-istatistik Olasilik
Petrol Fiyat1 | 1.865408 1.752508 1.066116 0.0000
Hata Terimleri | 1.000000 1.994716 5.022515 0.0000
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R-kare 1.000 000
Adjusted R-kare 1.000 000
F-istatistik 6.902531
Olasilik(F-ist.) 0.000 000
Akaike bilgi kriteri -22.64114
Schwarz kriteri -22.49487
Hannan-Quinn kriter -22.60057
Durbin-Watson ist. 0.286290

Tablo 6: Hata Terimleri

Tatbik siirecinde, hata diizeltme parametresinin negatif ve
istatistiksel agidan anlamli olmasi beklenilmektedir. Bu kosulda,
degiskenlerin uzun doénem denge degerine dogru hareketinin
olacagr goriilecektir.

Sonug

Petrol fiyatlarindaki son bes yildaki diisiis (2015-2020),
petrol ihracatgis1 ilkeler i¢in makroekonomik perspektifler
acismdan zorluklar getirdi. Ihracatci iilkelerden olan Azerbaycan
icn de bu durum s6z konusu olmustur. Fiyatlardaki siirekli
diisiisler Azerbaycana Onemli miktarda gelir kaybma neden
olmustur. Bu zorluklar sonucunda yerel para biriminin
devaliiasyonu, ticaret dengesinin bozulmasi, ensflasyon haddinin
yikselmesi, ekonomik dinamigin daralmasi gibi bir ¢ok sorunlar
olusmustur. Bilindigi iizere, petrol fiyat sokunun Azerbaycan'in
ekonomik gostergelerine etkisi konusunda genis kapsaml
ampirikk cahsma bulunmamaktadir. Bu c¢aligmanin amaci
fiyatlarin Azerbaycan'm cari islemler agigiyla iliskisinin tespitine
yonelmistir.

Cahgmanin kapsamu negatif petrol sokunun {ilkenin cari
islemler acigmin olusumuna neden olan baz makroekonomik
degiskenlere;  doviz  kuru, ticaret dengesine, enflasyon,
devaliasyona olan etkileri teorkk kamtlar1 icermektedir.
Arastrmada Azerbaycan'daki petrol fiyatlarinin cari islemler

17



TUDAD - Cilt6 - Say: 2 - Nisan 2023 - Gumru AKHUNDZADA

acigma etkisini belirlemek amaciyla vektor otoregresyon modeli
tahmin edilmis, Johansen esbiitiinlesme testi Hata diizeltme
modeli ve Hata terimleri tablosu olusturulmustur.

Bulgularimiz, degiskenler arasmda iki esbiitiinlesme
denklemi yani uzun doénem iligki oldugunu gostermektedir.
Ayrica negatif petrol sokunun yerel para birimini devaliiasyona
stiriikledigi ve yiiksek enflasyona yol agtig veri setindeki diisiik
petrol donemlerinde o6zellikle fark edimektedir. Dolayisiyla bu
da iilkedeki ticaret dengesinin bozulmasina, enflasyonun
artmasma neden olmaktadr. Azerbaycan'in gelir kaynagi olan
petrol fiyat soklar1 Azerbaycan ekonomisinde dalgalanmalara
neden olmaktadr. Genel olarak Azerbaycan in makroekonomik
performansinin petrol fiyatlarina asm derecede duyarh olmasi ve
kiiresel petrol fiyatlarinin diisiisii Azerbaycan i¢in zncirvari
zorluklar olusturdugu goriimektedir. Tabii ki, bunun en 6nemli
nedeni Azerbaycan ekonomisinin yiiksek petrol bagmliligindan
ve ekonommin ¢ok az cesitlendirilmesinden kaynaklanmaktadir.
Bagka bir deyimle Azerbaycan ekonomisinin yalmzca petrol veya
dogal gazdan gelire yoneldiginden, iilke ekonomisi bu sektdrdeki
kiiciik Olgekteki degisiklikten bile daha kirlgan hale gelmektedir.

Bu cahgmanin  bulgular, olumsuz petrol fiyat1
degisikliginin sonuglarmi1 kapsamh bir sekide ele almaktadir.
Sorunun ¢6ziimii ekonomik politika uygulayicilarma bagh
oldugu asikardr. Politka yapicilarm {lilkenin petrol bagmliligini
azaltmak icin ihracat {irin ve ekonomik c¢esitlendirme
stratejilerini uygulamalar1 gerekmektedir. YOnetim tarm, turizm
veya madencilik gibi diger petrol dis1 sektorleri gelistirmeli, ya
da ekonomik riski azaltarak siirdiirlilebilir biiyiime elde etmek
icin ithal ikameci isletmeler yaratmali veya piyasada
hareketliliklerini tesvik etmeli, ekonomik gelirin tek kaynaktan
saglanmamasina c¢ahsmalidrr.

18



Enerji Fiyat Degisimlerinin Azerbaycan in Cari Islemler Dengesi A¢igina
Etkisi

Kaynakc¢a

AKDI, Y., (2010), Zaman Serileri Analizi (Birim Kokler ve Kointegresyon),
Ankara: Gazi Kitap Evi, 5.42

ARISTOVNIK, A.(2007), Shortand Medium Term Determinants of Current
Account Balancesin Middle East and North Africa Countries:MPRA,
No: 1974,1-21

BAYRAC, H.N., (2009), Kiiresel enerji politikalart ve Tiirkiye: Petrol ve
Dogal gaz kaynaklari agisindan bir karsilagtirma, .28

BILDIRICI, M. ve KAYIKCI, F.(2012), Global Imbalances in Current
Account Balances, Journal of Applied Finance & Banking, 2(6), 83-
93.

BITZIS, G, PALEOLOGOS, JM. PAPAZOGLOU, C. (2008), The
Determinants of the Greek Current Account Deficit: The EMU
Experience, Journal of International and Global Economic
Studies,1(1), 105-122

BP Annual Report and Form 20-F, Energy with purpose 2019; Erisim tarihi:
18.04.2020; https://www.bp.com/content/dam/bp/business -
sites/en/global/corporate/pdfs/investors/bp-annual-report-and-form-
20f-2019.pdf

CHUKUKU, A.C., AKPAN, U. F., SAM, N. R. VE EFFIONG, E. L., (2011),
Oil Price Shocks And The Dynamics Of Current Account Balances In
Nigeria, OPEC Energy Review, Organization of the Petroleum
Bxporting Countries, 35(2), 119-139.

DEMIRBAS M., TURKAY H ve TURKOGLU M, (2009), Petrol
fivatlarindaki gelismelerin Tiirkiye'nin cari agigi iizerine etkisinin
analizi, Siileyman Demirel Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, 14(3), 5.288

DOGRUL H.G ve SOYTAS U, (2010), Relationship Between Oil Prices,
Interest Rate, and Unemployment: Evidence From An Emerging
Market. Energy Economics, $.32

DOLADO, JJ.veH. LUTKEPOHL (1996), Making Wald Tests Work for
Cointegrated VAR Systems, Econometric Reviews, 15(4), 369-386.

ERDOGAN, S. ve BOZKURT H. Temmuz, (2009), Tiirkiye'de Cari A¢igmn
Belirleyicileri: MGARCH Modelleri Ile Bir Inceleme, Maliye Finans
Yazlari, 23(84), 135-172.

GRACIELA L., KAMINSKY and REINHART C.M., (1999), The Twin
Crises: The Causes of Banking and Balance of Payments, s.112

GRUBER J., KAMIN S.B., (2007), Explainingthe Global Pattern of Current
Account Imbalances, Journal of International Money and Finance,
vol:26, issue 4.

GUJARATI D., (1999), Temel Ekonometri (Cev.: Umit Senesen, Gilay
Giinliik Senesen) Literatiir yaymecilik, Istanbul, s.728-729

GUN, E., (2011), Petrol Fiyatlarinin Cari Islemler Dengesi Uzerine Etkisi:
Tiirkiye Uygulamasi, Trakya Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yiiksek Lisans Tezi

19


https://www.bp.com/content/dam/bp/business-sites/en/global/corporate/pdfs/investors/bp-annual-report-and-form-20f-2019.pdf
https://www.bp.com/content/dam/bp/business-sites/en/global/corporate/pdfs/investors/bp-annual-report-and-form-20f-2019.pdf
https://www.bp.com/content/dam/bp/business-sites/en/global/corporate/pdfs/investors/bp-annual-report-and-form-20f-2019.pdf

TUDAD - Cilt6 - Say: 2 - Nisan 2023 - Gumru AKHUNDZADA

HUNTINGTON, H.G. (2015), Crude Oil Trade And Current Account Deficits,
Energy Economics, 50, 70-79.

INSEL& KAYIKCI (2013), Determinants of the Current Account Balance in
Turkey: an ARDL Approach, Economic Research 26(1):1-16
KANDIL, M., GREENE, J., (2002), The Impact of Cyclical Factorson the US

Balance of Payments, IMF Working Paper, No:45, 1-43

KETENCI, N., (2010), Major Determinants of Current Account in Russia,
Transit Studies Review 17 (4): 790-806

KHAN, M.S., KNIGHT, M.D., (1983), Determinants of Current Account
Balances of Non-Oil Developing Countries in the 1970s: An
Empirical Analysis, IMF Staff Papers, 30(4), 819-842

OZKAN, Y., (2008), Uygulamal: Istatistik 1, Sakarya Kitapevi.

OZLALE, U.ve PEKKURNAZ, D. (2010), Oil Prices And Current Account:
A Structural Analysis For The Turkish Economy, Energy Policy, 38,
4489-4496.

https://www.statista.comv/statistics/457501/gross -domestic-product-gdp-per-
capita-in-azerbaijan/ (Erisim Tarihi: 10.12.2020)

ZAOUALI S., (2007), Impact Of Higher Oil Prices On The Chinese Economy,
OPEC Review, 31(3),191-214.

FEtik, Beyan ve Ac¢iklamalar

1. Etik Kurul izni ile ilgili;
M Bu ¢alismanin yazar/yazarlari, Etik Kurul iznine gerek olmadigini beyan etmek-

tedir.

O Bu ¢alismanin  yazar/yazarlarl, ................coceeee. Universitesi
.................... Etik Kurulu’nun tarih ........... say1.......... ve karar.......... ile
etik kurul izin belgesi almis olduklarmi beyan etmektedir.

2. Bu caligmanin yazar/yazarlari, aragtirma ve yaym etigi ilkelerine uyduklarini kabul
etmektedir.

3. Bu ¢aligmanimn yazar/yazarlari kullanmis olduklari resim, sekil, fotograf ve ben-
zeri belgelerin kullaniminda tiim sorumluluklart kabul etmektedir.

4. Bu calismanin benzerlik raporu bulunmaktadir.

20


https://www.researchgate.net/journal/Economic-Research-Ekonomska-Istrazivanja-1848-9664
https://www.statista.com/statistics/457501/gross-domestic-product-gdp-per-capita-in-azerbaijan/%20(Erişim
https://www.statista.com/statistics/457501/gross-domestic-product-gdp-per-capita-in-azerbaijan/%20(Erişim

