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ARTICLEINFO

Son donemlerde Tiirkiye’de konjonktiirel dalgalanmalarin siklagtigi ve boyutunun arttigi
gozlemlenmektedir. Bu dalgalanmalari etkileyen en dnemli unsurlardan biri enerji fiyatlaridir. Bu
amacla ¢alismada, Tiirkiye’de 1998-Q3 ve 2017-Q2 dénemi igin konjonktiir dalgalanmalart ile enerji
fiyatlar1 arasindaki iliski ¢apraz korelasyon, nedensellik analizi, etki-tepki analizi ve VAR modeli
yardimiyla analiz edilmektedir. Calismada reel gayrisafi yurtigi hasila, komiir, petrol ve elektrik fiyat
endeksi degiskenlerine iliskin {i¢ aylik zaman serileri kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda;
komiir, petrol ve elektrik fiyatlarindaki dalgalanmalarin her birinin konjonktiirel dalgalanmalar ile
ters yonde hareket ettigi ve elektrik fiyatlarindaki dalgalanmalardan konjonktiirel dalgalanmalara
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugu gdzlemlenmistir. Ayrica konjonktiirel
dalgalanmalar {izerinde meydana gelebilecek degisimi agiklamada en biiyikk paya elektrik
fiyatlarindaki degisimin sebep oldugu bulgusuna ulasilmistir.
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Recently it is observed an increase in business cycle in Turkey. One of the most important factors
affecting these fluctuations is energy prices. In this study, relations between business cycle and
energy prices are investigated using analysis of cross correlation, causality analysis, impulse
response analysis and VAR model for the period of 1998-Q3 and 2017-Q2 in Turkey. In the study,
quarterly time series are used for the variables of real gross domestic product, coal, oil and electricity
price index. As a result of the analysis; it is observed that fluctuations in coal, oil and electricity
prices move in reverse direction with business cycle and that there is a one-way causality relationship
from the electricity price index to business cycle. Furthermore, the largest share of the change that
may occur on business cycle has been found to be the change in electricity prices.

1. Giris

tagimaktadir. Petrol, dogalgaz, komiir gibi dogrudan
kullanilabilen birincil enerji kaynaklariin yani sira birincil
kaynaklardan kullanilabilir sekillere doniistiiriilen elektrik

Birincil ve ikincil enerji kaynaklari, ekonomide {iretim
stirecinde girdi olarak kullanilmasinin yanminda giinliik
yasamin siirdiiriilmesinde tiiketiciler acisindan da Onem
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ve akaryakit gibi ikincil enerji tipleri de ekonomide iiretimde
girdi ve nihai kullanim amacina hizmet etmektedir.
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Enerji  kaynaklarimin hemen hemen her sektorde
kullanilmakta olmasi nedeniyle enerji piyasalarindaki
gelismelerin ekonomik aktivite diizeyi iizerinde cesitli
etkiler yaratmasi kacinilmazdir. Bu baglamda enerji
fiyatlarindaki dalgalanmalarin ekonomiyi nasil ve hangi
kanallarla etkileyecegi onemli bir konu olmugtur. Bu
noktada bir baska dnemli husus ekonomilerin sahip oldugu
enerji kaynaklariin yapisi ve dagilimidir. Enerji kaynaklar1
diinyadaki farkli cografyalarda homojen bir dagilima sahip
degildir. Ozellikle yeterli diizeyde birincil enerji kaynagina
sahip olmayan ekonomiler bu ihtiyaglarini ithalat yoluyla
kargilamakta bunun da bir takim ekonomik sonuglart
olmaktadir. Enerjide disa bagimh iilkelerde yiiksek cari
aciklar, kiiresel konjonktiirde meydana gelen enerji
fiyatlarindaki degismelere karsi kirillgan bir yapi, enerji
giivenligi ve verimliligi sorunlari bunlardan yalnizca
birkagidir.

Enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar ekonomiyi hem arz hem
de talep yoniinden etkilemektedir. Arz yoniinden meydana
gelen etki diretim maliyetleri ile iliskili olarak
aciklanabilirken, talep yoniinden kaynaklanan etki ise gelir
ve belirsizlik ile agiklanmaktadir (Oksiizler ve Ipek, 2011:
15).

Tiirkiye ekonomisinde enerji fiyatlarinin ekonomik aktivite
diizeyi ile iligkisinin ele alindig1 bu ¢alismada enerji fiyat
dalgalanmalarinin  konjonktiirel dalgalanmalarla birlikte
hareket edip etmedigi birincil ve ikincil enerji kaynaklarinin
fiyatlarindaki dalgalanmalar dikkate almarak
incelenmektedir. Bu  baglamda  c¢alismada  enerji
fiyatlarindaki dalgalanmalarin etkileri ile ilgili bir takim
sorulara cevap aranmaktadir. Bu sorular; <’ Tiirkiye’de enerji
fiyatlarindaki artis ve azalislar ekonomik aktivite diizeyi
iizerinde ayni etkiye mi sahiptir? Ekonominin yiikselen
enerji fiyatlarma verdigi olumsuz tepki ile diisen enerji
fiyatlarina verdigi olumlu tepki aynmi biiyiiklikte midir?
Farkli enerji kaynaklarmin fiyatlarindaki dalgalanmalar
konjonktiirel dalgalanmalar iizerinde ayni etkiye mi
sahiptir?”’ seklindedir. Bu sorulara yanit verebilmek igin
calismada petrol, komiir ve elektrik fiyatlar1 ile GSYH
degiskenlerine iligkin zaman serilerinin  konjonktiir
bilesenleri arasindaki iliski ¢apraz korelasyon, VAR analizi
ve nedensellik testleri ile degerlendirilmektedir. Tiirkiye
ekonomisi i¢in enerji fiyatlariin konjonktiir dalgalanmalar1
iizerindeki etkisinin ele alindigi ¢aligmalarin sinirl sayida
olmasi (Abiyev, Ceylan ve Ozgiir, 2016) nedeniyle
calismanin bu konudaki yerli literatiire katki saglamasi
beklenmektedir.

2. Ampirik Literatiir

Literatiirde enerji fiyatlariyla konjonktiir hareketleri
arasindaki iliskiyi konu edinen c¢alismalarda enerji
fiyatlarindaki degisimi gostermek amaciyla genellikle petrol
fiyatindaki degismeler ele alinmaktadir. Konu ile ilgili ele
alman tlkelerin, yontemlerin ve veri setinin farkli olmasi
sonuglarin da farklilik gostermesine neden olmaktadir.
Literatiirdeki enerji fiyatlariyla konjonktiir dalgalanmalar
arasindaki iliskiyi inceleyen sinirlt sayidaki c¢aligsmalardan
bazilar su sekildedir:

Finn (1991), 1960-1988 donemi igin y1llik veriler kullanarak
Amerikan ekonomisi i¢in enerji fiyat soklar ile konjonktiir
dalgalanmalar1 arasindaki iliskiyi ele aldigi ¢alismasinda,

toplam ¢ikt1 ile enerji fiyatlar1 arasinda giiglii negatif
korelasyon oldugu ve enerji fiyat soklarmin konjonktiir
hareketleri {izerinde o©nemli bir etkiye sahip oldugu
bulgusuna ulagmustir.

Brown, Yiicel ve Thompson (2003) caligmalarinda; ABD
ekonomisinde enerji fiyatlarindaki soklar ile konjonktiir
hareketleri  arasindaki  iligkiyi  teorik  ¢ercevede
incelemiglerdir. Calismada 1990 yilindan itibaren s6z
konusu degiskenler arasindaki iligkinin zayiflamig olmasina
ragmen, ekonominin petrol fiyatlarindaki soklara asimetrik
olarak yanit verdigi ve artan petrol fiyatlarinin ekonomik
aktiviteyi daha da disiirerek sonugta petrol fiyatlarinin
diismesine neden oldugu belirtilmistir. Diger yandan para
politikasinin petrol fiyat soklarinin toplam etkilerini
sekillendirebilecegi de ulasilan bulgular arasindadir.

Dhawan ve Jeske (2006) calismalarinda, 1970-2005
doneminde ABD ckonomisindeki enerji fiyatlariyla
konjonktiir hareketleri arasindaki iliskiyi dinamik stokastik
genel denge analizi cercevesinde incelemislerdir. Tahmin
sonuglari;; enerji  fiyat soklarmin 1985°ten  Onceki
donemlerde dalgalanmalarin ¢ogunu belirledigini ancak
1985 yilindan sonraki dénemlerde ekonominin enerji fiyat
artiglarina ¢ok daha dayanikli oldugunu géstermistir.

Kilian (2008) calismasinda yedi biiyiik sanayilesmis G7
tilkesinde enerji girdisi olarak aldigi petrol arz soklarinin
ekonomik ¢iktt ve enflasyon iizerindeki etkilerini
karsilagtirmay1 hedeflemistir. Analiz sonuglar; 1973-1974
ve 2002-2003 petrol arz soklarinin herhangi bir G7 iilkesinde
biliylime iizerinde 6nemli bir etkisi olmadigini gosterirken,
1978-1979, 1980 ve 1990-1991 soklarinin bazi G7
tilkelerinde biiylimeyi yavaslattigini gostermistir. Sonuglar
digsal bir petrol arz sokunun soktan sonraki ikinci yilda
ekonomik ¢ikt1 iizerinde gegici bir azalmaya neden olacagi
tezini G7 tlkeleri i¢in dogrulamamustir.

Schmidt ve Zimmerman (2011) caligmalarinda; Alman
ekonomisi i¢cin 1970’lerden itibaren enerji fiyatlarindaki
artiglarin  konjonktiir hareketleri iizerindeki etkilerini
incelemeyi amaglamiglardir. VAR analizi sonuglari; enerji
fiyatlarindaki artiglarin etkilerinin talep yonlii oldugunu
gostermistir. Calismada arz kaynakli enerji fiyat artiglarinin
konjonktiirel dalgalanmalarin 6nemli bir kaynagi oldugu da
vurgulanmustir.

Isidro (2013) enerji fiyatlarindaki degisimin Ispanya’nin
ekonomik konjonktiiri lizerindeki etkisini inceledigi
calismasinda enerji girdisi olarak tim diinyay1 krize kadar
siiriikledigi gerekgesiyle petrol fiyatlarim ele almistir.
Calismada kurumsal farkliliklar1 géz 6niinde bulundurmak
amaciyla 1972-1985 ve 1986-2013 seklinde iki ayr1 donem
ceyreklik olarak incelenmistir. VAR Granger nedensellik
analizi sonuglari, petrol fiyatlarinin 1970’lerde ve 1980’lerin
basinda ekonomik konjonktiirii biiylik dl¢lide etkiledigini
ancak 1980’lerden sonra bu etkinin azaldigin1 gdstermistir.

Schwark (2014) ABD ekonomisi i¢in enerji fiyat soklarinin
konjonktiirel dalgalanmalar iizerindeki etkilerini inceledigi
calismasinda 8 yila kadar olan yiiksek frekans bileseni ve 8-
50 yil arasim1 dikkate alan orta frekans bilesenlerindeki
dalgalanmalar1 ayr1 ayri ele almistir. Sonuglar, enerji fiyat
soklarmin ekonomiyi giicli bir sekilde etkiledigini
gostermistir. Ayrica enerji fiyat soklarinin ozellikle orta
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frekansli sonuglarinin kayda deger oldugunu ve verimliligi
onemli 6lgiide yavaglattigini ortaya koymustur.

Abiyev, Ceylan ve Ozgiir (2016) ¢alismalarinda; Tiirkiye’de
1986-2014 doneminde petrol fiyatlarindaki soklarin
konjonktiir hareketleri tizerindeki etkilerini incelemislerdir.
Markov Rejim Degisikligi model sonuglari net petrol
fiyatlarindaki artislarin ¢iktt biiylimesi iizerinde olumsuz
etkileri oldugunu ve bazi durgunluk donemlerinin
biiyiikliigiinii hafiflettigini ancak konjonktiir hareketlerini

giiclii bir bicimde ac¢iklayamadigini gostermistir.
3. Veriler ve Ekonometrik Yontem
3.1. Model ve Veri Seti

Gelismekte olan ekonomilerde konjonktiir dalgalanmalarina
sebep olan en 6nemli gelismelerden birinin enerji fiyatlar
oldugu goézlemlenmektedir. Tirkiye’deki s6z konusu bu
iliskiyi analiz etmek amaciyla ¢aligmada, konjonktiirel
dalgalanmalarin gostergesi olarak reel GSYH verisi, enerji
fiyatlarindaki degisimi gdzlemlemek igin ise komiir, elektrik
ve petrol fiyat endeksleri ele alinmistir. Modelde kullanilan
veriler 1998-Q3 ve 2017-Q2 donemini kapsayacak sekilde
ceyreklik olarak almmistir.  GSYH verileri Tirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’nden zincirlenmis hacim olarak, enerji verileri ise
Uluslararasi1 Enerji Ajansi’nin®’Energy Prices and Taxes”’
adli g¢eyreklik raporlarindan temin edilmistir. Caligmada
kullanilan serilerin logaritmalar1 alinmis ve mevsimsellikten
arindirtlmuigtir.  Serilerin kisaltilmig isimleri Tablo 1’de
gosterilmektedir.

Tablo 1. Analizde Kullanilan Degiskenlere Ait A¢iklamalar

Serinin Kisaltilmig Adi  Serinin Agiklamasi

CYCLE_LNCOALSA  Dogal Logaritmast alinarak
mevsimsellikten armdirilmig kémiir
fiyat endeksi konjonktiirii

CYCLE_LNELCSA Dogal Logaritmast almarak
mevsimsellikten arindirilmus elektrik
fiyat endeksi konjonktiirii

CYCLE_LNOILSA Dogal Logaritmast alinarak
mevsimsellikten arindirilmis petrol
fiyat endeksi konjonktiirii

CYCLE_LNGDPSA Dogal Logaritmast alinarak
mevsimsellikten arindirilmis GSYH
serisi konjonktiirii

3.2. Serilerin Dalgalanmalar1

Analiz oncesinde serilerin duraganligi Genellestirilmis
Dickey-Fuller (ADF-t) testi yardimiyla sinanmis ve analizde
seriler duragan seviyelerinde kullamlmustir.  Seriler
arasindaki dalgalanmalar1 gozlemleyebilmek amaciyla
Hodrick-Prescott (HP) filtresi teknigi kullanilmistir. HP
filtreleme teknigi zamana bagl bir verinin trend gelisimini
filtreleyerek, bu  trend etrafindaki  konjonktiirel
dalgalanmalar1 ayristirmayr amaglamaktadir (Hodrick ve
Prescott, 1997).

Serilerden Hodrick-Prescott filtresi yardimiyla elde edilen
trend degerleri ¢ikarilarak devresel bilesenleri elde edilmis
ve GSYH’daki dalgalanmalar ile komiir, elektrik ve
dogalgaz fiyatlarindaki dalgalanmalar arasindaki iligki Sekil
1’de sunulmustur.

Sekil 1. Komiir (a), Elektrik (b) ve Petrol Fiyat Endeksi (c) ve
GSYH’daki Dalgalanmalar

G

[y

x..._(.b) :

(c)

I_-\.:'-\.:._ LHGOMSA __ C¥CLE LM .:IAI

Sekil 1’de mevcut donemde ayrigtirilmis enerji fiyatlarina
bakildiginda komiir, elektrik ve petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalarin  her ¢ seri i¢in de GSYH’daki
dalgalanmalarla ters yonde hareket ettigi gdzlemlenmektedir

3.3. Capraz Korelasyon Analizi

Degiskenler arasindaki esanli ve esanli olmayan iliskileri
gozlemlemek amaciyla c¢apraz korelasyon ydntemi
kullanilmaktadir. Boylelikle bir ya da daha fazla serinin
aralarindaki iliskinin pozitif, negatif ya da gecikmeli olup
olmadig1 analiz edilebilmektedir (Coronado, 2009:19).
Korelasyon katsayisinit hesaplamak i¢in olusturulan denklem
Esitlik 1°deki gibidir:
ﬁxy ) = ARG 0 Yer—Y) fork =

X

0,¥1,%2,3,14,51%6,17,18,(1)

Esitlikte k gecikme uzunlugunu gostermektedir. [-1,+1]
araliginda deger alan korelasyon katsayilar1 seriler
arasindaki iligkinin yoniini, mutlak degeri ise iliskinin
kuvvetini  gdstermektedir.  Seriler arasindaki ¢apraz
korelasyon katsayis1 pozitif ve istatistiki olarak anlamli ise
seriler birlikte ve ayni yonde hareket etmekte, korelasyon
katsayis1 negatif ve istatistiki olarak anlamli ise seriler
birbirleriyle zit yonde hareket etmekte ve son olarak da
korelasyon katsayisi istatistiki olarak anlamsiz ise seriler
birbirinden bagimsiz hareket etmektedir. Ayni yorum esanl
olmayan c¢apraz korelasyon katsayilar1 iginde gegerlidir(
Coronado, 2009: 19). Capraz korelasyon da i¢sel bagimlilik
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k=0 i¢in degil kmax igin ortaya ¢ikmakta ve bir serinin diger
seri ile olan iliskisini gdstermektedir (Erdogan, 2006:44). Tki
seri arasindaki mutlak deger olarak en yiiksek korelasyon
katsayis1 dogru zaman gecikmesi olarak kabul edilmektedir.
(Olden ve Neff, 2001:1063).

Tablo 2. Komiir Fiyatlari ve GSYIH’min Devresel Bilesenleri
Arasindaki Capraz Korelasyonlar

Gecikme LNCOAL, LNGDP(t-)) LNCOAL, LNGDP(t+i)

0 -0.5061*

1 -0.4398* -0.5189*
2 -0.3340* -0.4570*
3 -0.2109* -0.3336*
4 -0.1434 -0.2204*
5 -0.1039 -0.1219
6 -0.0250 -0.0455
7 0.0732 -0.0346
8 0.1401 -0.0115

Not: *, % 5 anlamlilik diizeyini géstermektedir.

Tablo 2, 3 ve 4 sirastyla komiir, elektrik ve petrol fiyatlari ile
konjonktiir dalgalanmalar1 arasindaki capraz korelasyon
katsayilarin1 gostermektedir. Her {i¢ seri i¢in de 8 ceyrek
gecikmeye ve 8 ¢eyrek onciilemeye kadar bakilmigtir. Tablo
2’de goriilecegi gibi komiir fiyatlart ile konjonktiir
dalgalanmalar1 ters yonde hareket etmekte (counter-cylical)
ve iki seri arasinda negatif ve istatistiki bakimdan anlamli bir
iliski bulunmaktadir. En yiiksek korelasyon katsayis1 (-0.51)
GSYIH serisi bir ceyrek ileriye kaydirildiginda ortaya
cikmaktadir. Bu sonug komiir fiyatlarindaki dalgalanmalarin
Tiirkiye’de konjonktiirel dalgalanmalarin dnciisii oldugunu
gostermektedir.

Tablo 3. Elektrik Fiyatlari ve GSYIH’nin Devresel Bilesenleri
Arasindaki Capraz Korelasyonlar

Gecikme | LNELC, LNGDP(t-) | LNELC, LNGDP(t+)

0 -0.6089*

1 -0.5382* -0.5303*

2 -0.4502* -0.3696*

3 -0.3344* -0.1893

4 -0.2442 -0.0176

5 -0.2081 0.0243

6 -0.2170 0.0195

7 -0.1485 0.0842

8 -0.0310 0.1566

Not: *, % 5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Elektrik fiyatlart ve GSYH’nin devresel bilesenleri
arasindaki capraz korelasyon katsayilari ise Tablo 3’de
verilmistir. Benzer sekilde hem esanli hem de esanli olmayan
capraz korelasyon katsayilar1 negatif ve istatistiki bakimdan
anlamhdir.  Elektrik fiyatlarindaki dalgalanmalar da
konjonktiirel dalgalanmalar ile ters ydnde devresel
hareketlilik (counter-cylical) gdstermektedir. En yiiksek
korelasyon katsayist (k=0) zaman gecikmesinde ortaya
cikmakta ve Tiirkiye’deki konjonktiirel dalgalanmalarin
elektrik fiyatlarindaki dalgalanmalara gecikmesiz olarak
tepki verdigini gostermektedir.

Tablo 4 ise petrol fiyatlar1 ile konjonktiirel dalgalanmalar
arasindaki ¢apraz korelasyon katsayilarini gostermektedir.
Esanli ve esanli olmayan capraz korelasyon katsayilari
pozitif fakat istatistiki olarak anlamsizdir. Bu sonug
kapsaminda Tiirkiye’de petrol fiyatlar1 ile konjonktiirel

dalgalanmalarin  birbirinden bagimsiz hareket ettigi
sOylenebilir.

Tablo 4. Petrol Fiyatlar1 ve GSYIH’nin Devresel Bilesenleri
Arasindaki Capraz Korelasyonlar

Gecikme LNOIL, LNGDP(t-i)

LNOIL, LNGDP(t+i)

0 0.0813

1 0.0995 0.0795
2 0.1107 0.0527
3 0.0389 0.0213
4 -0.0257 0.0187
5 -0.0936 0.0551
6 -0.1147 0.0369
7 -0.1842 -0.0757
8 -0.1315 -0.1135

3.4. Granger Nedensellik Analizi, Etki-Tepki Analizi
ve Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Bu boliimde Granger nedensellik analizi, etki-tepki analizleri
ve varyans ayristirmast kullanilarak degiskenler arasindaki
iligkiler arastirilmistir. Granger (1969, 1980) nedenselligi ile
degiskenler arasindaki nedenselligin yonii, etki-tepki
analizleri ile degigkenlerin birbirlerindeki degismelere
verdikleri tepkiler ve varyans ayristirmasi ile degiskenlerin
birbirleri tizerindeki etkilerini aciklama  giicii
gozlemlenebilmektedir.

Granger nedensellik analizinde; iki degisken arasinda bir
nedensellik iligkisi mevcutsa bu iligkinin ydniine gore
degiskenlerden birindeki degismelerin diger degiskendeki
degismelere  Onciililk ettigi  soylenebilir (Guajarati,
2004:697). Ancak s6z konusu analizde serilerin duraganhigi
ve gecikme uzunlugunun se¢imi Onemli bir kriterdir.
Nedenselligi belirlemek i¢in asagidaki modeller tahmin
edilmigtir:

Ye=0y + Z?:l Bi1 Ye-i + Z?:l YirXe—i + He )

Xe=0p + 221 Vi Xe—i + Zim BizYemi + e (3)
Ustteki  denklemlerde Bij 'ler y;; ler  paramatreleri
vel; 'ler sabit terimi gdstermektedir. Nedensellik testlerinde
uygun gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore

secilmisgtir. Degiskenler arasindaki nedensellik tahmin
sonuglar1 Tablo 5°de 6zetlenmistir.

Tablo 5’in A paneli enerji fiyat degiskenleri ile GSYIH
arasindaki nedensellik test sonuclarii gostermektedir.
Tablodan goriilecegi lizere %5 anlamlilik diizeyinde elektrik
fiyat dalgalanmalar1 ile bitytimedeki dalgalanmalar arasinda
elektrik fiyatlarindan biiyiimeye tek yonlii bir nedensellik
bulunmaktadir. Elektrik fiyatlar1 degistiginde iilkenin
GSYH’sinin da buna bagli olarak degisim gdsterdigi
sOylenebilir. Diger enerji degiskenleri ile biiyiime ¢evrimleri
arasinda ise bir nedensellik iligkisi bulunmamaktadir.
Tablonun B panelinde ise enerji fiyat degiskenlerinin
birbirleri ile olan nedensellik iliskileri gosterilmistir.
Tablodan da goriilecegi gibi petrol fiyatlar1 ile komiir
fiyatlar1 ve elektrik fiyatlar1 arasinda bir nedensellik iliskisi
bulunmaz iken, elektrik fiyat dalgalanmalar ile kdmiir fiyat
dalgalanmalar1 arasinda iki yiinlii bir nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. iki fiyat arasindaki dalgalanmalar birbirini
tetiklemektedir. Bu  sonu¢  komiir  fiyatlarindaki
degisimlerinin elektrik fiyatlar1 {izerinden dolayli olarak
GSYIH iizerinde bir etkide bulundugunu gostermektedir.
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Tablo 5. Granger Nedensellik Analiz Sonuglar

PANEL A F-ist. (p-deg) PANEL B F-ist. (p-deg)
CYCLE_LNCOALSA - CYCLE_LNGDPSA 14826 vCLE |NCOALSA— CYCLE LNELCSA 4.2008*
- - (0.2270) - - (0.008)
CYCLE_LNGDPSA — CYCLE_LNCOALSA 18362 cyClE LNELCSA— CYCLE_LNCOALSA 4.2923
- - (0.1754) - - (0.001)*
CYCLE_LNELCSA — CYCLE_LNGDPSA 5009"  -yCLE LNOILSA — CYCLE_LNELCSA 1.6242
- - (0.0285) - - (0.1087)
CYCLE_LNGDPSA - CYCLE_LNELCS 06923 CyeclE | NELCSA— CYCLE_LNOILSA 0.0495
- - (0.4081) - - (0.8245)
CYCLE_LNOILSA — CYCLE_LNGDPS 02674~ CyCLE_LNOILSA » CYCLE_LNCOALSA 0.6809
- - (0.6066) - - (0.4982)
CYCLE_LNGDPSA — CYCLE_LNOILS 02674 CyCLE_LNCOALSA- CYCLE_LNOILSA 0.4932
- - (0.3178) - - (0.4849)

Not: * ve ** sirasiyla %1 ve %5 anlamlhilik diizeyini ifade etmektedir.

Bu kapsamda Sekil 2°de 1998-2016 doneminde Tiirkiye’de
elektrik iiretiminde kullanilan kdmiiriin payma bakildiginda
ilgili donemde toplam elektrik iiretiminin yaklasik tgte
birinin komiir kullanilarak gergeklestirildigi goriilmektedir.
Bu durum g¢alismada bulunan komiir fiyatlarindaki
dalgalanmalar ile elektrik fiyatlarindaki dalgalanmalar
arasindaki iliskiyi destekler niteliktedir.

Sekil 2. Elektrik Uretiminde Komiiriin Pay1 (%)

40,0
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Komiir
Kaynak: TUIK (2017)
Etki-tepki fonksiyonlar1 degiskenlerden birindeki bir

standart sapmalik sokun sistemdeki diger degiskenler
tizerindeki etkisini analiz etmek amaciyla kullanilmaktadir
(Aytag, 2010:489).

Tablo 6. Etki-Tepki Analizi Sonuglari
Response to Cholesky One S.D. Innovations £ 2 S.E.

Response of CYCLE_GDPSAto CYCLE_GDPSA Response of CYCLE_GDPSAto CYCLE_LNCOALSA
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Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of CYCLE_GDPSAto CYCLE_GDPSA

Response of CYCLE_GDPSAto CYCLE_LNELCSA

Response of CYCLE_LNELCSAto CYCLE_GDPSA

1723 4 5 6 7 8

Response to Cholesky One S.D. Innovations £ 2 S.E.

Response of CYCLE_GDPSAto CYCLE_GDPSA

Response of CYCLE_GDPSAto CYCLE_OILSA

Response of CYCLE_OILSAto CYCLE_GDPSA

Response of CYCLE_OILSAto CYCLE_OILSA

Tablo 6’da verilen etki-tepki analiz sonuglarina gore
degiskenlerden birinde meydana gelen soklara karsi tiim
degiskenlerin genel olarak sekiz ila on donem arasinda
dengeye geldigi gozlemlenmektedir. Granger nedensellik
analizi ile paralellik gdsteren bu sonuglara gore elektrik fiyat
endeksi konjonktiirel dalgalanmalara kars1 ilk dénemden
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itibaren diisiis ile tepki vermis, liclincii donemden itibaren ise
duragan bir seyir izlemistir.

Varyans ayristirmasi ile kullanilan degiskenlerde meydana
gelecek bir degisimin ylizde kagmin kendisinden, yiizde
kaginin diger degiskenlerden kaynaklandigini
gozlemlenebilmektedir. Eger degiskende meydana gelen
degismelerin biiyiik kismi kendisinden meydana gelen
soklardan kaynaklaniyorsa degiskenin digsal olarak hareket
ettigi soylenebilmektedir (Enders, 1995:311).

bakildiginda, nedensellik analizi sonuglariyla da uyumlu
olarak konjonktiirel dalgalanmalar {izerinde meydana
gelebilecek degisimi aciklamada en biiylik paya elektrik
fiyatlarinin sahip oldugu ve onu sirastyla komiir fiyatlart ve
petrol fiyatlarinin izledigi gozlemlenmektedir.

Tablo 9. Petrol Fiyat Endeksi ve GSYH Varyans Ayrigtirma Testi
Sonuglart

CYCLE_LNGDPSA CYCLE_LNOILSA

Varyans Ayristirmast Varyans Ayrigtirmast
Tablo 7. Komiir Fiyat Endeksi ve GSYH Varyans Ayrigtirma Testi Dénem CYCLE_LNG CYCLE_LN CYCLE L CYCLE_LNG
Sonuglar: DPSA OILSA  NOILSA DPSA
1 100.0000  0.000000 99.31157  0.688429
CYCLE_LNGDPSA CYCLE_LNCOALSA 2 90.99886  0.001144 98.25001  1.749993
Varyans Ayristirmasi Varyans Ayristirmasi 3 99.90744 0.092563  97.61407 2.385927
Dénem CYCLE_LNG CYCLE LN CYCLE LN CYCLE LN 4 99.69092  0.309080  97.39105  2.608953
DPSA COALSA COALSA  GDPSA 5 9948087 0519132 97.36614  2.633858
1 100.0000  0.000000  97.29407  2.705928 6 99.36024  0.639761  97.37276  2.627241
2 97.38715 2612851  93.09976  6.900245 7 99.31412 0.685879  97.37209 2.627906
3 94.05219 5947813  90.44565  9.554346 8 99.30205 0.697954  97.36965  2.630346
4 91.69429 8305707 8888427  11.11573 9 99.29994  0.700056  97.36878  2.631224
5 9044373  9.556274  88.00299  11.99701 10 99.29972  0.700276 _ 97.36873 __ 2.631275
6 80.91117  10.08883  87.53209  12.46791
7 80.73170  10.26830  87.29926  12.70074 . )
8 80.68862 1031138  87.19533  12.80467 4. Sonug ve Degerlendirme
9 89.68384 1031616  87.15465 12.84535 Bir iilkede belli donemde reel iiretim hacminde ortaya gikan
10 80.68387  10.31613  87.14134  12.85866

Komiir fiyat endeksi ve GSYH’daki dalgalanmalara iligkin
varyans ayristirma sonuclarina bakildiginda; GSYH’daki
degismelerin de komiir fiyatlarindaki degismelerin de en ¢ok
kendisinde meydana gelen degismelerden etkilendigini
ancak donemler itibariyla diger degiskeni agiklama
giiclerinin arttig1 gdzlemlenmektedir.

Tablo 8. Elektrik Fiyat Endeksi ve GSYH Varyans Ayrigtirma
Testi Sonuglari

CYCLE_LNGDPSA CYCLE_LNELCSA
Varyans Ayristirmasi Varyans Ayristirmasi

. CYCLE_LNG CYCLE LN CYCLE LN CYCLE LN
Donem hyy iy = y

DPSA ELCSA ELCSA GDPSA
1 100.0000 0.000000  90.59726 9.402742
2 98.30010 1.699901  84.61182 15.38818
3 94.65027 5.349733  82.87216 17.12784
4 91.16271 8.837290  82.67243 17.32757
5 88.80844 11.19156  82.80265 17.19735
6 87.47425 12.52575  82.92939 17.07061
7 86.79066 13.20934  83.00488 16.99512
8 86.46332 13.53668  83.04295 16.95705
9 86.31437 13.68563  83.06054 16.93946
10 86.24933 13.75067  83.06821 16.93179

Elektrik fiyat endeksi ile GSYH’daki dalgalanmalara iligkin
varyans ayristrma sonuglarina bakildiginda; her iki
degiskeninde kendisinde meydana gelen soklardan daha ¢ok
etkilendigi ancak komiire kiyasla elektrik fiyatlarindaki
degisimin GSYH {izerinde daha yiiksek bir aciklayict giicii
oldugu gozlemlenmektedir.

Son olarak petrol fiyat endeksi ile GSYH arasindaki varyans
ayrigtirmast  sonuglarinda, GSYH’da meydana gelen
degismelerin petrol fiyatlar1 iizerindeki agiklayiciligr her
donem %1’in altinda seyretmekle birlikte, petrol
fiyatlarindaki  degismelerin  GSYH’daki  degismeleri
aciklama giicii de %2 dolaylarinda seyretmekte ve oldukga
disiik oldugu gozlemlenmektedir. Genel olarak ii¢
degiskenin konjonktiirel dalgalanmalarla olan iliskisine

degigmeler olarak tanimlanan konjonktiir dalgalanmalarinin
altinda yatan pek ¢ok neden bulunmaktadir. Teknolojik
yenilikler, kiiresel krizler, ulusal ve uluslararasi gelismeler,
enerji fiyatlar1 bunlardan yalnizca birkacidir. Bu unsurlar
dikkate alinarak bu caligmada daha 6zel olarak enerji
fiyatlarindaki dalgalanmalarin Tiirkiye’deki konjonktiir
dalgalanmalar {izerindeki etkisi incelenmistir. Hangi enerji
kaynaginin fiyatindaki dalgalanmalarin daha biiyiik 6l¢iide
GSYH’da inis ¢ikiglara sebep oldugunu gozlemleyebilmek
amaciyla enerji kaynaklar1 komiir, elektrik ve petrol olarak
ayr1 ayri ele alinmustir.

Komiir, elektrik ve petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ile
konjonktiirel dalgalanmalar arasindaki iliskiler HP filtreleri,
capraz korelasyon, Granger Nedensellik Analizi ve varyans
ayristirma testleri ile incelenmistir. Sonuglar; her ii¢ enerji
kaynaginin da soz konusu donemde GSYH’daki
dalgalanmalarla ters yonde hareket ettigini gostermistir.
Analiz sonuglarinda komiir fiyatlarindaki dalgalanmalarin
Tiirkiye’deki konjonktiirel dalgalanmalarin 6nciisii oldugu,
konjonktiirel ~ dalgalanmalarin  elektrik  fiyatlarindaki
dalgalanmalara esanli olarak tepki verdigi ve petrol fiyatlari
ile konjonktiirel dalgalanmalarin ise birbirinden bagimsiz
hareket ettigi gézlemlenmistir. Granger Nedensellik Analizi
sonuglarina gore ise; elektrik fiyatlarindan biiyiimeye dogru
tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu bulunmustur. Diger
yandan nedensellik analizi sonuglartyla uyumlu olarak
konjonktiirel dalgalanmalar iizerinde meydana gelebilecek
degisimi agiklamada en biiyiik paya elektrik fiyatlarinin
sahip oldugu ulasilan sonuglar arasindadir. Bu kapsamda
toparlamak gerekirse; her {i¢ enerji kaynag1 da biiyiimedeki
dalgalanmalarla ters yonde hareket etse de konjonktiirel
dalgalanmalar {izerinde meydana gelebilecek degisimi
aciklamada en biiyiik paya elektrik fiyatlarinin sahip oldugu
sOylenebilir.

Tirkiye’de meydana gelen konjonktiir dalgalanmalarinin
son donemlerde siklastigt ve boyutunun arttigi ve bu
dalgalanmalara neden olan en dnemli gelismelerden birinin
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enerji fiyatlar1 oldugu agiktir. Ancak enerji fiyatlarindaki
dalgalanmalar kiiresel konjonktiirden kaynaklanmaktadir.
Kiiresel sistemde ortaya ¢ikan bu gelismelerden Tiirkiye gibi
enerjide disa bagimlh ilkelerin etkilenmemesi miimkiin
degildir. Bu dalgalanmalarin tiimiiyle ortadan kaldirilmasi
ekonomik teori agisindan miimkiin olmamakla birlikte
bunun minimize edilebilmesi i¢in fosil yakitlardan
vazgegilerek, liretimden tiiketime gerekli olan tiim enerjinin
iilkenin mevcut yenilenebilir enerji kaynaklarindan
saglanmasi dogru ve etkin bir eylem plani olabilir. Béylelikle
konjonktiirel dalgalanmalar1 etkileyen pek ¢ok nedenden
yalnizca biri olan enerji fiyatlarindaki dalgalanmalarin
Oniine gecilebilir. Bu durum hem {ilkenin cari islemler agig1
iizerinde pozitif etki yaratabilir hem enerjide verimliligini
artirabilir hem de fosil yakitlardan uzaklasarak ekolojik
dengeye olumlu katki saglanabilir.
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