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Oz
Tirkiye'nin ithalatinda nemli bir yer tutan petrolin fiyatinda ya-
sanan degisimler dissal, reel efektif déviz kurunda yasanan degisimler

gorece icsel faktérler olarak ilkenin dis ticaret dengesi izerinde &nemli
rol oynamaktadir.

Bu calismada petrol fiyatlarinin ve reel efektif déviz kurunun
Tirkiye'nin dis ticaret dengesine olan etkileri, 1989:M01-2018:M11
dénemi igin yapisal kirllmali zaman serisi analiz yéntemleri kullanilarak
analiz edilmistir. Seriler arasindaki nedensellik iliskileri Toda-Yamamoto
(1995) Testi ile analiz edilmistir; bu baglamda, reel efektif déviz kuru
ve ekonomik konjonktirden dis ticaret dengesine dogru bir nedensellik
iliskisi tespit edilmisken, petrol fiyatlarindan dis ticaret dengesine dogru
herhangi bir nedensellik iliskisinin s6z konusu olmadigr saptanmistir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyatlari, Dis Ticaret Dengesi, Reel Efektif
Déviz Kuru, Yapisal Kirilmali Zaman Serisi Analizi.
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The Effects of Oil Prices and Real Effective Exchange Rate on Turkey’s
Foreign Trade Balance: ARDL Boundary Test Approach

Abstract

Changes in oil prices, holding an important place in import of
Turkey, as an external factor and changes in real effective exchange
rate as a relatively internal factor play an important role on country’s
foreign trade balance.

In this study, impacts of oil prices and real effective exchange
rate on Turkey’s foreign trade balance are analyzed using time series
analysis methods with structural break for 1989: M01-2018: MT11
period. Causality relations between series were analyzed by Toda-
Yamamoto (1995) test; in this context, a causal relationship between
real effective exchange rate and economic conjuncture to foreign trade
balance was determined and there was no causal relationship between
oil prices and foreign trade balance.

Key Words: Oil Prices, Foreign Trade Balance, Real Effective Exc-
hange Rate, Time Series Analysis with Structural Breaks.

Jel Codes: 195, N75, O24.

1. Giris

Turkiye 6rneginde oldugu gibi, petrol ve petrolden elde Grinler
bakimindan ithalati fazla olan Glkelerde reel efektif déviz kurlarinda yao-
sanabilecek en ufak dalgalanma, ilgili Glkelerde siddetli bir krize yol
acabilmektedir. Bu baglamda, son zamanlarda, ekonomik ve siyasi fak-
torlerin etkisiyle petrol fiyatlarinda yasanan yikselis, enerji ihtiyacinin
cok buyuk bir kismini ithal etmek suretiyle karsilayan Tirkiye'nin enerjiye
yapmis oldugu édemeyi ve dolayisiyla da dis ticaret agigini artirmistir.

Turkiye, ihracata dayali ekonomik biyime modelini benimsemis
oldugu icin uluslararasi piyasalarda micadele edebilme adina Gretim
maliyetlerini mGmkin olan en dustk seviyede tutmak zorundadir. Uretim
girdilerinin en dnemli kalemlerinden olan petrolin fiyat 2000 yilina k-
dar varil basina 25 ABD dolarinin altinda iken 2008 yilinda 139 USD/
varil’e kadar ¢ikmistir. Bu artis da dogal olarak, Tirkiye'nin ilgili uluslo-
rarasi piyasadaki rekabet giicini olumsuz yénde etkilemistir.
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Finansal kriz yasayan Ulkelerin, kriz dncesi yakin dénemlerinde ithalat

atlamasi yasadigi ve dis ticaret aciklarinin arthgi genellikle gorilen
Eir olgudur. Bu baglamda, bir Glkenin kirilganlk ya da ekonomik giic
analizinde, dis ticaret dengesi énemli bir gosterge olabilmektedir (Toy?or,
2013, s. 9). Tum bu gercekler dikkate alindiginda; petrol fiyatlarinin
Trkiye'nin dis ticaret c?engesine olan etkilerini inceleyip gerekYi politika
dnerilerini gelistirmek sarttir,

Bu calismada; Brent Petroli varil fiyatlarindaki degisimin ve reel
efektif déviz kurundaki dalgalanmanin Tirkiye'nin dis ticaret dengesine
olan etkisi, ARDL modeli ile incelenmistir. Calismada, 1992-2018 do-
nemi aylik verileri kullaniimishr. Calisma kapsaminda; Trkiye'nin enerji
arz-talep yapisi, enerjideki disa bagimlilik seviyesi ve reel efektif déviz
kurundaki dalgalanmanin etkileri ayrintili bir sekilde incelenmistir.

2. Literatiir Ozeti

Literatirde, reel efektif doviz kuru degiskeni ile dis ticaret dengesi
degiskeni arasinda yeterli sayida ¢alisma bulunmasina ragmen petrol
fiyatlari degiskeni ile dis ticaret dengesi degiskeni arasindaki baglantiy:
gosteren sinirli sayida arashrma bulunmaktadir; dolayisiyla, bu calisma-
da, petrol fiyatlari ile cari denge arasindaki iliskiyi gésteren arashrmalar
incelenmistir.

Tirkiye icin yapilan ampirik ¢alismalardan; Karagéz ve Dogan
(2005), Turkiye'de reel efektif déviz kuru degiskeni ile dis ticaret denge-
si degiskeni arasindaki iliskiyi inceledikleri calismalarinda Zaman Serisi
Analiz Yontemi'ni kullanmislar ve bu baglamda, reel efektif déviz kuru
degiskeninden dis ticaret degiskenine dogru bir nedensellik iliskisinin
olmadigi kanaatine varmislardir. Karabulut ve Danisoglu (2006) tara-
findan yapilan ¢calismada, Turkiye'nin 1991-2004 yillari arasina ait ve-
rileri kullanilarak Torkiye'deki cari islemler aciginin yikselmesinde etkili
olan etmenler incelenmistir. Calismalarinda, kisa ve uzun donem iliski-
lerini VECM'yi kullanarak analiz eden arastirmacilar, petrol fiyatlari ile
cari denge degiskenleri arasinda ayni yonli bir iliski tespit etmislerdir.
Demirci ve Er (2007), 1991-2006 dénemine ait verileri kullandiklari ¢a-
lismalarinda, petrol fiyatlarindaki ve reel déviz kurundaki dalgalanma-
larin Turkiye'nin cari agigina etkisinin olumsuz yénde oldugunu VECM,
AR-MA ve VAR yontemlerini kullanarak belirlemislerdir. Demirbas vd.
(2009), 1984-2008 yillar arasindaki verileri kullanarak ham petrol fi-
yatlariyla Turkiye'nin cari agigi arasindaki iliskiyi VECM modelinden
yararlanarak incelemisler ve bu baglamda, bu iki degisken arasinda po-
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zitif yonlu bir iliski tespit etmislerdir. Yaylali ve Lebe (2012)'nin ¢alisma-
larinda, ithal edilen ham petrol fiyatlari degiskeninin Turkiye'deki mak-
roekonomik degiskenler kapsamindaki etkisi 1986-2010 yillari arasini
kapsayacak sekilde VAR Yontemi kullanilarak arastinilmistir. Calismanin
sonucunda, ithal ham petrol fiyatlari ile cari denge arasinda ayni yonli
ve giclu bir alaka tespit edilmistir. Mucuk vd. (2013) yapmis olduklar
calismada, 1992-2013 yillar arasindaki verileri kullanarak Tirkiye'nin
cari acik degiskeniyle petrol fiyatlari degiskeni arasindaki alakay: Jo-
hansen Esbitinlesme Analizi ve Granger Nedensellik Testi ile gozlem-
lemislerdir. Calismalarinin sonucunda, petrol fiyatlari degiskeni ile cari
acik degiskeni arasinda uzun dénemde ayni yénli bir baglanti bulmus-
lardir. Bayat, Sahbaz ve Akcaci (2013) tarafindan Turkiye icin yapilan
ve 19922012 yillari arasina ait verileri kapsayan calismada, petrol
fiyatlari ile dis ticaret dengesi degiskenleri arasinda gérilen alaka, Jo-
hansen Esbitinlesme Analizi ve Granger Nedensellik Testi kullanilarak
go6zlemlenmistir. Yapilan analiz sonucunda, reel petrol fiyatlarindan dis
ticaret agigina dogru orta vadede tek yonli nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna varilmistir. Orta vadede Tirkiye'de petrol fiyatlarinda yasa-
nan oynakliklarin dis ticaret agigi olusturmasina ragmen uzun vadede
dis ticaret agiklar Gzerindeki etkinin kayboldugu tespit edilmistir. Ozata
(2014) yapmis oldugu ¢alismada, 1998-2012 yillari arasina ait verileri
Yapisal Vektor Otoregresyon Yéntemi'ni kullanarak incelemistir. Calis-
masinin sonucunda, petrol fiyatlarindaki hizli yikselisin cari agcigi artir-
digini ve bu durumun etkisinin uzun siire devam edecegini tespit etmistir.
Gunes (2014) yapmis oldugu calismada, cari agik ile petrol fiyatlari ara-
sindaki alakayi inceleyebilmek icin 1980-2012 yillari arasina ait verileri
baz alarak VECM, Engle-Granger, Johansen Esbitinlesme ve Granger
Nedensellik Testleri’ni kullanmishir. Yapmis oldugu calismanin neticesin-
de, petrol fiyatlari degiskeni ile cari acik degiskeni arasinda ayni yonli
bir baglanti tespit etmistir. Lebe ve Akbas (2015), 1991-2012 yillar
arasina ait verileri kullandiklari ¢alismalarinda, ham petrol fiyatlarinin
Turkiye'nin cari agigi Uzerindeki etkisini analiz etmislerdir. Vektér Oto-
regresif Modeli’nin disinda Dolado ve Lutkepohl Granger Nedensellik
Testi'nin de kullanilmis oldugu calismanin sonucunda, ham petrol fiyatlo-
rinin cari agik Gzerinde ayni yonli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmis-
tir. Ersungur vd. (2017), Turkiye ekonomisini VAR Nedensellik Testi'ni
kullanarak inceledikleri calismalarinda GSYiH ve reel efektif déviz kuru
degiskenlerinin cari denge degiskeni Uzerindeki etkisini arashrmislardir.
Calismalarinin sonucunda, reel efektif déviz kuru degiskeni ile dis tica-
ret dengesi degiskeni arasinda énemli bir alaka tespit edememislerdir.
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Petek ve Celik (2017) ¢alismalarinda Tirkiye'de enflasyon, déviz kuru,
ihracat ve ithalat degiskenleri arasindaki alakayi arastrmislardir. VAR
Modeli’ni kullanmis olduklari calismalarinda, déviz kuru ile ithalat de-
Jiskenlerinden ihracat degiskenine dogru ayni yonli bir baglant tespit
etmislerdir.

Diger ilkeler icin yapilan ampirik calismalara bakildiginda,; Sachs
(1981)'a gore, petrol fiyatlarinin 1970’lerde asiri derecede yikselmesi,
OPEC ilkelerinde cari islemler fazlasi olusmasina, petrol ithal eden Gl-
kelerde ise cari islemler acigi olusmasina neden olmustur. In ve Menon
(2010), ABD, Kanada, ingiltere, Fransa, Almanya, italya ve Japonya
uzerinde Granger Nedensellik Analizi ve Johansen Esbitinlesme Testi’ni
kullanarak reel efektif doviz kuru degiskeni ile dis ticaret dengesi degis-
keni arasindaki alakayi gézlemlemislerdir. Yapmis olduklar ¢alismala-
rinin neticesinde; ABD, Fransa, Ingiltere, Kanada ve Japonya'da reel
efektif doviz kuru degiskeninden dis ticaret haddi degiskenine dogru,
Almanya ve Italya’da ise dis ticaret haddi degiskeninden reel déviz kuru
degiskeni yoninde bir nedensellik iliskisi tespit etmislerdir. Aristovnik
(2007), ¢alismasinda, Orta Dogu ve Afrika’dan secilmis bazi ilkelerin
19712005 yillari arasina ait verilerini kullanarak, Panel Veri Analiz
Yontemini kullanmistir. Analizden elde edilen sonuca gére, artan petrol
fiyatlari cari islemler dengesini olumsuz olarak etkilemektedir. Gruber
ve Kamin (2007), 62 tlkede 1982-2003 dénemi igin yapmis olduklari
calismada, cari islemler dengesizliklerinin nedenlerini Panel Regresyon
Analiz Yontemi'ni kullanarak aciklamaya calismislardir. Calismalarinin
sonucunda, petrol fiyatlarinin cari islemler acigr ile ayni yonli ve gicli
bir iliskiye sahip oldugudur. Zaouali (2007) tarafindan yapilan ¢alisma-
da, pozitif bir petrol sokunun Cin ekonomisi izerindeki etkisi, Hesapla-
nabilir Genel Denge Modeli kullanilarak incelenmistir. Calismanin sonu-
cunda, fiyat artisinin cari denge Gzerindeki etkisinin dnemsiz oldugu be-
lirlenmistir. Bitzis vd. (2008), 1995-2006 déneminde Yunanistan'a ait
degiskenlerle, ilke ekonomisinde cari islemler agiginin belirleyicilerini
Johansen Esbitinlesme Analizi ve Hata Dizeltme Modeli kullanarak tes-
pit etmeye calismislardir. Cari islemler acigi ile calismada kullanilan de-
Jiskenlerden petrol fiyatlarindaki artislar arasinda uzun dénemde ayni
yonlu bir nedensellik iliskisi gorulmustir. Yuen-ling vd. (2008), Malezya
ekonomisini 1955-2006 dénemine ait verilerle inceledikleri calismala-
rinda, Esbitinlesme Testi, Nedensellik Analizi ve VECM modelini kulla-
narak reel déviz kuru degiskeni ile dis ticaret dengesi degiskeni arasin-
daki alakayr gézlemlemisler ve bu iki degisken arasinda uzun dénemli
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bir baglanti bulmuslardir. Bu baglamda, reel efektif déviz kurundaki yik-
selmenin uzun dénemde dis ticaret dengesi degiskenini olumlu manada
etkileyecegini ifade etmislerdir. Morsy (2009), 1970-2006 ddnemini
baz alarak secilmis tlkeler icin yapmis oldugu ¢alismada, cari islemler
hesabinin temel belirleyicilerini tespit etmeye calismistir. Calismasinin
sonucunda, petrol fiyatlarinda meydana gelen arhislarin, petrol ihracat-
cisi olan Ulkelerin cari aciklarini olumlu yénde etkiledigini, petrol itha-
latgisi olan Glkelerin cari agiklarini ise olumsuz yonde etkiledigini tespit
etmistir. Baek (2014) calismasinda, Giney Kore ile ABD arasindaki dis
ticaret iliskisine reel déviz kurunda yasanan degisikligin etkisini Gran-
ger Nedensellik Testi’'ni ve ARDL Sinir Testi'ni kullanarak incelemistir. Bu
baglamda, iki Glkede de reel ddviz kuru degiskeninde yasanan degisik-
lik, dis ticaret dengesi degiskeni Gzerinde 6nemli derecede etkili olmak-
tadir. Gosse ve Serranito (2014), 1974-2009 dénemini baz alarak 21
OECD ilkesinde Panel Veri Analizi Yéntemi'ni kullanarak yapmis olduk-
lari calismalarinin neticesinde, cari islemler dengesi ile petrol fiyatlari
degiskenleri arasinda kisa ve uzun dénemde bir iliski tespit etmislerdir.
Abimanyu (2016), 2000-2016 dénemi icin petrol ihracatcisi olan En-
donezya i¢in Johansen Esbitinlesme Testi ile petrol fiyatlari degisiminin
etkilerini arashrmistir. Elde edilen ampirik bulgular; petrol fiyatlariyla dis
ticaret dengesi arasinda ters yonli iliski oldugunu géstermistir. Wong
(2017) calismasinda, Malezya'da reel efektif déviz kurunda yasanan
dalgalanmanin Singapur, Cin, Japonya, ABD ve Kore ile yapilmakta
olan dis ticareti nasil etkiledigini arastrmistir. Bu baglamda, déviz kuru
degiskeninde yasanan degisikligin dis ticaret dengesi degiskenini genel
olarak olumsuz ydnde etkilemedigi neticesine ulasmistr.

3. Tirkiye'de Birincil Enerji Kaynaklarinin Kullanimi ve Ham
Petrol Tiketimi

Enerji kaynaklari, temel anlamda birincil ve ikincil kaynaklar ola-
rak ikiye ayrilmaktadir. Birincil olarak gérilen enerji kaynaklari; kémdr,
petrol, dogal gaz, rizgér ve dalga érneklerinde oldugu gibi herhan-
gi bir dénisim gecirmeden dogadan elde edilip, dogrudan kullanilan
enerji kaynaklaridir. Ikincil enerji kaynagi ise, kémir, ham petrol ve
gunes 1511 gibi birincil enerji kaynaklarinin, elektrik veya rafine edilmis
petrol Urinleri gibi daha kullanish hale dénustirtimesi ile elde edilen
enerji kaynagidir (Cleveland ve Morris, 2015, s. 467-522). Bu ¢alisma,
birincil enerji kaynaklari dikkate alinarak hazirlanmistir.
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3.1. Birincil Enerji Tuketimi

Turkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde enerji tiketimi surekli
olarak artis gdsterir. 2000 yilinda Turkiye'nin birincil enerji tiketimi 65
milyon ton petrol karsiligi iken, bu degisken, 2017 yilinda 155 milyon
ton petrol karsiligina yikselmistir. 2001, 2008, 2009 ve 2013 yillari di-
sinda Turkiye'nin birincil enerji tiketiminde surekli olarak bir artis yasan-
mighir. Turkiye'nin birincil enerji tuketiminin kaynak bazinda dagilimini
gozlemledigimizde ise, 2017 yilina dogru ilerledikge tim kaynaklarda
ozellikle de petrol ve dogal gaz tiketiminde yasanan arhsi rahatlikla
gorebiliriz. Dogal gaz tiketimindeki arhs ¢ok daha fazla oldugu icin
kémir ve petrolin birincil enerji tiketimi icerisinde yer alan payr azal-
mistir. Kémir, 2000 yilinda %28,9’luk bir paya sahip iken 2017 yilinda
%27'ye dusmustir. Petrol, cok daha hizli bir disis gostererek %42,3
oranindan %28 oranina gerilemistir. Ancak, Turkiye'de 2000-2017 yil-
lar arasinda kémir ve petrol tiketimi genel olarak artis géstermistir.
Dogal gaz tiketiminde ise 16 yillik dénem sonunda %208 oraninda bir
artis gergeklesmis ve bu baglamda, 2000 yilinda %15,7 olan pay 2017
yilina gelindiginde %30’a kadar yikselmistir (TPAO, 2018, s. 34; ETKB
YEGM, 2018, s. 6; KPMG, 2019, s. 8). Bu baglamda gérilmektedir ki,
Turkiye, birincil enerji kaynaklar kullaniminda disa bagimlihgi yuksek
olan ve dis ticaret acigi veren bir Glkedir.

3.2. Ham Petrol Tuketimi

Turkiye'nin petrol tiketiminin yerli Gretim ile karsilanan kisimlari
Sekil 1'de yer almaktadir.

Sekil 1: 20072017 Yillari Arasinda Tirkiye'nin Petrol Tiketimi ve Uretimi
(Bin Varil / Gin)
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Kaynak: TPAO, 2018, 5. 37.
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Sekil 1’e gore; 2017 yilinda Tirkiye'de gunlik olarak ortalama
905 bin v/g ham petrol tiketilirken 49 bin v/g ham petrol Gretilmistir.
Bu baglamda, tiketime yetisebilmek adina 517 bin v/g ham petrol itha-
lat, 339 bin v/g islenmis Grin ithalati yapilmistir. Bu durum géstermek-
tedir ki, 2017 icin ham petrolde disa bagimlilik orani %94,6 dir.

4. Petrol Fiyatlarindaki Artisin Tirkiye'nin Dis Ticaret Dengesine
Etkisi

Turkiye'nin ithalat kalemleri icerisinde enerji ilk sirada yer al-
maktadir; enerji ithalati icerisinde ise ham petrol zirvededir. O halde,
Turkiye'nin dis ticaret dengesini olumsuz yénde etkileyen eneriji ithalo-
timizdaki en biytk pay, ham petrol ithalatina aittir. Dolayisiyla ham
petrol fiyatlarindaki bir degisikligin, Turkiye'nin dis ticaret acigini etki-
lemesi kaginilmazdir. Bu baglamda da, Tirkiye'de petrol ithalat, dis
ticaret dengesinin sekillenmesi kapsaminda biytk énem tasimaktadir.
Turkiye'nin dis ticaret dengesine ait veriler $ekil 3'ten izlenebilir.

Sekil 2: Dis Ticaret Dengesi (Milyon ABD Dolari)
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Kaynak: T.C. Ticaret Bakanhigi (2019)'nin sitesinden alinan verilerle yazar tarafindan hazirlanmistir.

Sekil 2'den de gorildigi Uzere; dis ticaret dengesi, sirekli olarak
degiskenlik gostermektedir. lhracatta gézlemlenen olumlu seyre karsin
dis ticaret dengesinde strekli olarak yasanan degiskenligin temel neden-
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leri, i¢ talebe olan arhs ve enerii fiyatlarindaki ézellikle de Brent petrol
fiyatlarindaki artis baglaminda ithalatta gérilen artislardir® (EIA 2018).

5. Ekonometrik Analiz
5.1. Veri Seti

Bu calismada, petrol fiyatlarinin Turkiye'nin dis ticaret dengesine
olan etkilerini analiz edebilmek adina, 1989:M01-2018:M11 done-
mi EIA (2018)'den alinan Brent Petroli ham petrol varil fiyatlari (Poil),
EVDS (2018a)'dan alinan toplam mal ihracatinin, toplam mal ithalahina
orani* (Trade Balance: TB, %), EVDS (2018b)'den alinan reel efektif
déviz kurlari (REER, TUFE bazli, 2003=100), EVDS (2018c)’den alinan
Sanayi Uretim Endeksi tabanli Merkez Bankasi Bilesik Onct Géstergeler
Endeksi® (MBONCU, %) verileri kullanilmistir. Bitin serilere logaritmik
dénisim yapilmis® ve TROMA/SEATS ydntemiyle mevsim etkilerinden
arindirilmistir”.

Dogu Shetland ve Kuzey Denizi sahalarindan cikarilan 15 farkli petrolden olusan karisima
“Brent Petroli” denmektedir. Avrupa, Afrika ve Ortadogu’dan Bah’ya akan petrol, Brent pet-
rolinin fiyatina gére degerlendirilmektedir. Tirkiye'de de petrol fiyat endeksi, Brent petrol
fiyatlarina gére belirlenmektedir. Brent petrolinin fiyati ise, Londra’daki Uluslararasi Petrol
Ticareti (IPE) araciigiyla belirlenmektedir (Acar vd., 2011, s. 44). Brent petrol fiyatlarindaki
artis, Turkiye'de enerji ithalatinin en nemli kalemi olan ham petrolin fiyatlarini artiracagr ve
bu baglamda, Tirkiye'nin dis ticaret dengesini bozabilecegi icin cok dnemlidir (EIA, 2018).

formiliyle elde edilmistir.

Bu verinin kullanilmasinin nedeni; Tirkiye'de retim, ihracat ve tiketimin, biyik oranda ithala-
ta bagimli olmasidir. Bu durum nedeniyle, ekonomik biyimenin artmaya basladigi (bu amagla
genisletici para ve maliye politikalarinin uygulandigi) dénemlerde, eneriji tirleri ve diger ithalat
cesitlerinde de artis meydana gelmekte ve Tirkiye'nin dis ticaret aci§i artmaktadir. Ornegin;
2008 kiiresel ekonomik krizi nedeniyle ekonominin %4.7 kicildigi 2009 yilinda 38.8 milyar
dolar civarinda olan dis ticaret agigi, ekonomik biyimenin %11.1 oldugu 2011 yilinda tarihi
bir rekor kirarak 105.9 Milyar Dolara yikselmistir. Bu nedenle ekonomik biyimeyi veya eko-
nomik aktivitelerin genel seyrini gésteren bir degiskenin de bu ¢alismada yer almasi faydali
gorilmistir. GSYH ve ekonomik biyime verileri Turkiye'de icer aylik dénemler halinde yo-
yinlandigr icin bu ¢alismada kullanilamamis, bunun yerine, TCMB ve OECD ortak calismasiyla
uretilen ve Tirkiye ekonomisindeki muhtemel gelismeleri 3 ay éncesinden éngérmeyi hedefle-
yen Merkez Bankasi Oncii Géstergeler Endeksi (MBONCU) serisi kullaniimistir. MBONCU bir
anlamda Tirkiye ekonomisindeki konjonktiri de gdstermesi yoniyle nemli bir endekstir.

Serilerin dogal logaritmalarinin (Ln) alinmasi, serideki aykiri degerleri azaltarak, analiz sonu-
cunda degisen varyans sorunu ile karsilasiima riskini disirmektedir (Tari, 2012, s. 169-182).

Bu islem ile serilerin kendi dogasindan kaynaklanmayan, mevsime baglh meydana gelen aykiri
degerler ortadan kaldirilarak, serilerin gercek degerleri ile analiz yapilmasi imkéni dogmakta-
dir (Alper ve Arubo, 2001, s. 2-4).
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5.2. Model

Tirkiye'de petrol fiyatlari degiskeninin dis ticaret dengesi degis-
kenine olan etkilerini analiz edebilmek icin bu calismada, literatirde
yer alan Bayat vd. (2013) ile Sengénil vd. (2018)'nin calismalari temel
alinmis ve tarafimizdan MBONCU degiskeni eklenerek olusturulan eko-
nometrik model asagida belirtilmistir:

LnTB, = o+ B.LnPoil,+ SLnREER, + BLnMBONCU, + ¢, (1)

Burada ¢alismanin zaman boyutunu (¢ = 1,...,359), 8. Turkiye'nin
dis ticaret dengesinin petrol fiyatlarina olan duyarliligini, 85 Turkiye'nin
dis ticaret dengesinin reel efektif déviz kuruna olan duyarliligini, :;
Turkiye'deki ekonomik konjonktirin dis ticaret dengesi Uzerindeki etki-
lerini ve e; ekonometrik sorunlardan arindirilmis hata terimleri serisini
gostermektedir. Analiz sonucunda; B, < 0;8, <0ve 85 < 0 ¢cikmasi bek-
lenmektedir. Cinki artan eneriji fiyatlarinin, Tirkiye'nin toplam ithalat
tutarini (X/M’deki M’i) artirarak, yukselen reel efektif déviz kurunun Gl-
kenin dis ticaret rekabet giicini (X/M’'deki X'i) azaltarak ve ekonomik
konjonktirdeki (MBONCU) iyilesmelerin Glkenin nihai tiketim mali ve
uretim icin gerekli olan ara mallari ithalatini (X/M’deki M'i) artirarak,
Ulkenin dis ticaret dengesini olumsuz yénde etkilemesi beklenmektedir.

5.3. Yontem

Bu calismada serilerin duraganh§i; Vogelsang ve Perron (1998)
yapisal kirlmali ADF (Augmented Dickey Fuller) birim kok testi kullanila-
rak, seriler arasinda esbitinlesme iliskisinin varligi; Pesaran vd. (2001)
Sinir Testi yardimiyla incelenmis, uzun dénem ve kisa dénem analizleri
ARDL (Autoregressive Distributed Lag) ydntemiyle gerceklestirilmistir. Se-
riler arasinda gérilen nedensellik iliskileri ise Toda-Yamamoto (1995)
testiyle degerlendirilmistir.

5.4. Birim Kok Testi

Zaman serisi analizlerinin guvenilir olabilmesi icin serilerin du-
raganlik yapisina uygun analiz ydntemlerinin kullanilmasi sarttir. Bu
nedenle calismada 6ncelikle serilerin duraganliklarinin sinanmasi ge-
rekmektedir (Gujarati ve Porter, 2012, s. 744). Bu ¢alismada; analiz
dénemi uzun oldugu ve bu dénemde Tirkiye ekonomisini yakindan
etkileyen 1994 Krizi, 1996'da AB ilkeleriyle devreye giren Gumrik
Birligi Anlasmasi, Kasim 2000 Krizi, Subat 2001 Krizi, 2008 Biyuk Re-
sesyonu ve 2010 yilindan itibaren uygulanan makro ihtiyati politikalar
gibi ekonomide yapisal dénisime neden olan faktorler yer aldigi icin
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serilerin duraganligi, seride yapisal kirilmalarin varligina izin veren Vo-
gelsang ve Perron (1998) araciliiyla gelistirilmis olan yapisal kirilmals
ADF birim kok testi ile sinanmistir. Bu testin hipotezleri:

H, :Yapisal kinlmalarin varligr durumunda seri duragan degildir

H.: Yapisal kinlmalarin varligr durumunda seri duragandir, sek-

lindedir.

Dizey degerlerinde duragan olan serilere 1(0), dizey degerlerin-
de duraganlik s6z konusu degilken birinci dereceden farklari alindig
zaman duraganlik s6z konusu olan serilere ise I(1) seri adi verilmektedir
(Emeg, 2011). Calismada, Vogelsang ve Perron (1998) yapisal kirilma-
li ADF birim kok testi uygulanmis, ulasilan sonuglar asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Tablo 1: Vogelsang ve Perron Yapisal Kirilmali ADF Birim K&k Testi Bulgulari

Vogelsang ve Perron ADF Kritik Degerler

Degisken Test istatistigi %1 %5 %10 Yapisal Kirlma Tarihi
LnTB -3.81 (0.48) -5.34 -4.85 -4.60 2000:M10
LnPoil -3.89 (0.43) -5.34 -4.85 -4.60 2014:M06
LnDEER -4.51%(0.05) -5.06 -4.52 -4.26 2010:M07

AnMBONCU _ .258(097) 534 485 -460 2012:M03
ALnTB -9.05** (0.00) -4.94 -4.44 -4.19 2001:M03
A LnPoil -15.03** (0.00) -4.94 -4.44 -4.19 2008:M10

A LnMBONCU -5.61** (0.00) -4.94 444 4.9 2008:M09

Not: Optimum gecikme uzunluklari “Akaike Bilgi Kriteri” araciligiyla tespit edilmistir. ** ve *; sirasiyla %1 ve

%10 anlamlilik dizeyinde duraganhgr géstermektedir.  Serinin birinci farkinin alindigini ifade etmektedir.
En st gecikme uzunlugu 16 kabul edilmistir. Serilerin diizey degerleri icin sabitte ve trendde kirlmali mo-
del, birinci farklarinda ise sabitte kirilmali model tercih edilmistir. Parantez iginde yer alan ifadeler olasilik
degerleridir.

Tablo 1'deki sonuclara gére LnREER serisi dizey degerinde du-
ragan yani 1(0) iken, diger seriler dizey degerlerinde duragan olma-
digi halde birinci dereceden farklari séz konusu oldugunda duragan
hale dénismis olan 1(1) serileridir. Serilerin tamami dizeyde duragan
olmadigi icin, bu serilerin dizey degerleriyle yapilacak regresyon anc-
lizlerinde sahte regresyon sorunu ile karsilasilabilecektir (Granger ve
Newbold, 1974). Bu nedenle, dncelikle, esbitinlesme testi yapilmasi
gerekmektedir (Engle ve Granger, 1987).

Test yontemi tarafindan i¢sel (otomatik) olarak elde edilen yapi-
sal kirlma tarihlerine bakildiginda; LnTB serisinde Kasim 2000 ve Su-
bat 2001 Krizleri'nin mikemmel bicimde tespit edildigi gorilmektedir.
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LnMBONCU serisinde 2012 yilinda gézlenen yapisal kirilma; bu tarih-
lerde Tirkiye ekonomisinde uygulanmakta olan makro ihtiyati politikala-
rin etkilerini géstermektedir. LnMBONCU serisinin birinci farkinda géz-
lenen 2008:M09 tarihli yapisal kirlma da ABD’de 15 Eylil 2008'de
patlak veren Mortgage Krizi'nin etkilerini harika bicimde dogru tespit
etmistir.

5.5. Esbitinlesme Testi

Bu calismada, 1(0) ve I(1) serileri arasinda olusan esbitinlesme
iliskileri Pesaran, Shin ve Smith (2001)’in ¢alismalar sonucunda gelisti-
rilen “Sinir Testi” yontemiyle incelenmistir. Sinir Testinde kullanilan mo-
delin bu ¢alismaya uyarlanmis hali:

m
ALATB, = ag + Z @y, ALNTB,_,,
k=1 (2)
+ z g ALnPoil,_, + z 3, ALNREER,_,, + z @, ALnMBONCU,_,,

+ a L?’ﬂ"Br ta LanEr , +a;LnREER,_, + aaLnMﬁ'UN(_ Uy + e

Burada m,n,p ve ¢ optimum gecikme uzunluklarini temsil etmek-
te olup “Akaike Bilgi Kriteri” araciligiyla belirlenmistir. Sinir Testi ya-
pildigi esnada; Denklem (2) tahmini olarak ifade edilmekte, serilerin
dizey degerlerinin bir dénem gecikmeli degerlerine LnTB, 1, LnPoil, ,,
LnREER, , ve LnMBONCU, ., kisit konulmakta ve bir F testi yapilmak-
tadir. Bulunan Fistatistigi; Pesaran vd. (2001)'nin ¢alismasinda bulunan
Ust sinir degerinden buyik oldugu takdirde seriler arasinda esbitinles-
me iliskisinin s6z konusu olduguna, alt sinir degerinden ki¢ik oldugun-
da ise seriler arasinda esbitinlesme iliskisinin s6z konusu olmadigina
isaret etmektedir. Ayrica, bulunan F istatistigi alt ve Ust sinir degerleri
arasinda kalir ise esbitinlesmenin varhigr konusunda muglaklik olusmak-
ta ve bu baglamda, net bir ifade olusamamaktadir (Kizilkaya vd. 2016,
s. 210). Sinir Testi'nin hipotezleri:

Hyas=as=a;=as=0 Seriler Arasinda Esbitinlesme yoktur

Hyas# a,# a:# as# 0 Seriler Arasinda Esbitinlesme vardir,
seklindedir.

Bu calismada, Sinir Testi kullanilmis ve elde edilen bulgular asag:-
daki tabloda gosterilmistir.
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Tablo 2: Esbiitinlesme Testi Sonuclar

Kritik Degerler
Alt Simir Ust Simir
F-istatistigi 10% 5% 1% 10% 5% 1%
5.68*** 2.37 2.79 3.65 3.2 3.67 4.66

Not: ***; %1 anlamlilik dizeyinde esbitinlesmenin var oldugunu géstermektedir. Optimum gecikme uzunlugu
Akaike Bilgi Kriteri’'ne gére belirlenmistir.

Tablo 2'deki sonuclara gore; elde edilen F istatistigi %1 6nem
derecesine sahip Ust kritik deger olan 4.66'dan biyik oldugu icin  hi-
potezi reddedilmis ve serilerin esbutinlesik olduklarina karar verilmistir.
Bu durumda, Tirkiye ekonomisinde dis ticaret dengesi serisi, uzun dé-
nemde petrol fiyatlar, reel efektif déviz kuru ve ekonomik konjonktir
(MBONCU) ile birlikte hareket etmektedir. Yani, bu degiskenler arasin-
da uzun dénemde bir alaka s6z konusudur. O halde, Engle ve Granger
(1987)’e gore bu serilerin dizey degerleriyle yapilacak olan analizler-
de sahte regresyon sorunu olmayacaktir.

5.6. Esbitiinlesme Denklemindeki Yapisal Kinlma Tarihlerinin
Belirlenmesi

Esbitinlesme denklemindeki yapisal kirilma tarihleri Bai ve Perron
(2003) yontemi ile bulunmus olup, elde edilen tarihler asagidaki tablo-
da belirtilmistir.

Tablo 3: Esbitinlesme Denkleminde Belirlenen Yapisal Kirllma Tarihleri

1995:M07; 2001:M03; 2007:M09; 2012:M02

Not: Test ydnteminde en fazla 5 yapisal kirilmaya izin verilmistir.

Tablo 3'teki yapisal kirilma tarihlerine bakildiginda, 1995; 1994
Déviz Krizi'nin gecikmeli etkilerini, 2001; Kasim 2000 ve Subat 2001
Krizleri'nin etkilerini, 2007; 2008 Kiresel Ekonomik Kriz'in dnci et-
kilerini®, 2012; Turkiye'de cari islemler aciginin, GSYH'nin %8.9'una
ulasarak ekonomiyi krizin esigine getirdigi 2011 yili sonrasinda TCMB
ve BDDK tarafindan uygulanan makro ihtiyati politikalar cercevesinde,
bankacilik sektori yurtici kredi hacminin artis hizinin %15 ile sinirlan-
dinldigr dénemi géstermektedir. Tabloda gosterilen yapisal kirilma ta-
rihleri kukla degiskenler araciligiyla uzun dénem analizine eklenmistir.

8 ABD'deki 2. el konut fiyatlarindaki degisimleri &lcen Case Shiller Endeksi'ne gére de ABD'de

krizin etkileri Temmuz 2007"den itibaren gérilmeye baslanmis olup, bu yéniyle burada belir-
lenen tarih dnem tasimaktadir (Ozatay, 2009).
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Bu islemde K, oo, Kyporr Kooy V& Koprp, kukla degiskenleri olusturulurken,
yapisal kirlmanin oldugu dénem 1, diger dénemler ise O degeri ile
ifade edilmistir.

5.7. Uzun Donem Andlizi

Esbitinlesme durumu Sinir Testi Yontemi ile incelendiginde, uzun
dénem analizi ARDL yéntemiyle yapilmaktadir (Tung, 2015, s. 83). Bu
amagla asadidaki model kullanilmighr:

m
LnTB, = ag + Z tty, LnTB,_,,
k=1
n i q (3)
+ Z tty lnPoil,_, + Z ty LnREER, ; + Z Ay INMBONCU,_ . + K905
k k=0 k=0

=0
+ &g Ky001 + @3Kz007 T @Koz T &

Calismada, uzun dénem analizi ARDL Ydntemi ile incelenmis olup,
elde edilen bulgular asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 4: Uzun Dénem Analizi Sonuglari (ARDL (9, O, O, 2))

Degisken Katsay: t istatistigi Olasilik Degeri
LnPoil 0.10** -2.06 0.03
InREER 0.73*** -4.04 0.00
LnMBONCU 1.21%xx -3.22 0.00
Ko -0.04 0.6 0.86
Koo 1.45%** 3.76 0.00
Koo -0.04 0.17 0.85
Koo 0.25 0.96 0.33
Model Giivenilirlik Testeri
R?=0.90 R?*=0.90 F=F166.37 (0.00) DW=2.06
X3:=3.99 (0.13)  Xhre =40.53 (0.13) 75=1.68 (0.43) X =0.40 (0.52)

Not: ***, ** ve *; katsayinin sirasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde istatistiksel olarak anlamliligini ifade etmek-
tedir. X% Breusch — Godfrey otokorelasyon testi, Xiro Breusch — Pagan — Godfrey degisen varyans festi,
X?%;Jarque — Bera normallik testi, X%, Ramsey — Reset modell kurma hatasinin varlig: testidir.

Katsayilarin istatistiksel olarak anlamliligina, t testi ile karar veril-
mekte olup, ttestine ait olasilik degeri 0.10'dan kicik oldugunda ilgili
katsayinin istatistiksel olarak anlamli olduguna karar verilmektedir. Bu
galismada; K505 Koo, ve Ky, kukla degiskenlere ait katsayilarin istatis-
tiksel olarak anlamsiz olmadiklari gérilmektedir. Tablo 4'te ifade edilen

bulgulara gére 1989:M01-2018:M11 ddéneminde Turkiye'nin dis tica-
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ret dengesini, dinya ham petrol fiyatlarinda gérilen %1'lik arhs %0.10,
reel efektif déviz kurunda yasanan %1'lik yikselme %0.73, ekonomik
konjonktirde olusan %1'lik iyilesme ise %1.21 bozmustur. Elde edilen
sonuglar, teorik beklentilerimizle uyumludur. Burada dis ticaret dengesi
Uzerinde en fazla etkili olan faktorin, Turkiye'deki ekonomik konjonk-
tr oldugunun tespit edilmis olmasi, Turkiye'deki politika yapicilar igin
dnemli bir bulgu olup, calisma bu yéniyle literatire énemli bir katki sun-
maktadir. Kukla degiskenlere ait bulgulara bakildiginda 2001 Krizi’nin;
gerek doviz kurlarinin yiksek oranda yikselmesine neden olarak Glkenin
ihracat rekabet gicint artirmasi baglaminda, gerekse Glkede alim gi-
clni ve Uretim faaliyetlerini disirmesi yoniyle toplam ithalat azaltmasi
baglaminda, dis ticaret dengesini olumlu yonde etkiledigi gorilmektedir.

Tablonun alt kisminda yer alan model givenilirlik testlerinden R
belirlilik katsayisi olup, degerinin 1’e yakin olmasi, modelin basarisinin
bir gostergesi kabul edilmektedir. Tablodaki R*=0.90 degeri, kurulan
modelin, dis ticaret dengesindeki degisimlerin %90 gibi olduk¢a yuk-
sek bir balimint agiklama gicine sahip oldugunu géstermektedir. R’;
dizeltilmis R* degeri olup, gézlem sayisi ve parametre (katsayi) sa-
yisini da géz 6ninde bulundurarak hesaplanan R* degeridir (Zhang,
2016, s. 5) ve bu degere gore de kurulan model, cari islemler agigin-
daki degisimlerin %90"in1 aciklayabilmektedir. DW/(Durbin - Watson);
otokorelasyon testi olup, 2 civarinda deger almasi, kurulan modelde
otokorelasyon sorununun olmadigini géstermektedir. (Dufour ve Dage-
nais, 1985, s. 372). Tablo 35'deki DW=2.06 degeri de 2'ye yakin
olup, kurulan modelde otokorelasyon sorununun olmadigini géstermek-
tedir. Xie; Breusch - Godfrey otokorelasyon testi olup, DW testine gére
daha gelismis bir test yontemidir. Bu teste ait olasilik degerinin 0.05'ten
biyik olmasi, modelde otokorelasyon sorununun olmadigini géstermek-
tedir (Rois vd.,2012, s. 28). Tablo 4'teki X3 =0.13 olasilik degeri, bu
tahminde otokorelasyon sorununun olmadigini, yani bulgularin givenilir
oldugunu ortaya koymaktadir. Xi. ; Breusch - Pagan - Godfrey degisen
varyans testi olup, bu teste ait olasilik degerinin 0.05'ten biyik olmasi
da yapilan tahminde degisen varyans sorununun olmadigini ortaya koy-
maktadir (Halunga vd., 2015, s. 3). Bu ¢alismada Xie =0.13 olasilik
degeri, modelde degisen varyans sorununun olmadigi gdstermektedir.
X’s; Jarque-Bera normallik testi olup, tahmine ait hata terimleri serisi-
nin normal dagilima sahip olup olmadigini géstermektedir. Bu teste ait
olasilik degerinin 0.05'ten biyik olmasi, hata terimleri serinin normal

dagilima sahip oldugunun bir kanitidir (Bai ve Ng, 2005, s. 52). Bu ¢o-
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lismada X7:X =0.43 olasilik degeri, tahmine ait hata terimleri serisinin
normal dagilima sahip oldugunu géstermektedir. X Ramsey — Reset
model kurma hatasinin varligi testi olup, kurulan modelin matematiksel
kalibinda ya da modele alinmasi gereken degiskenlerde herhangi bir
sorun olup olmadigini test etmektedir (Tastan, 2012). Bu teste ait olasi-
lik degeri 0.05'ten biyik oldugunda, model kurma hatasinin olmadig
ortaya ¢cikmaktadir. Tablo 4'te X7, =0.52 olasilik degeri kurulan ekono-
metrik modelde dnemli bir yapisal sorunun olmadigini gostermektedir.
O halde, model givenilirlik testleri, genel olarak yapilan uzun dénem
analizi sonuglarinin givenilir oldugunu ortaya koymaktadir.

5.8. Kisa Donem Anadlizi

Esbutinlesme iliskisi “Sinir Testi” Yontemi ile yapildiginda, kisa
dénem analizi ARDL Yontemi ile gerceklestirilmektedir (Tung, 2015, s.
83). Bu amagla kullanilan model asagida gorilmektedir:

m

ALnTB; = ay + Z a ALnTB,_

5= P a (4)
+ Z @y ALnPoil,_, + Z @5, ALnREER, _, + Z @, ALnMBONCU,_,,
k=0 k=0 k=0

+ asECT,_, +e,

Bu denklemde ifade edilen ECT.-,, hata dizeltme terimidir (ECT).
Bu terimin katsayisi istatistiksel olarak anlamli ¢ikarsa, modelin hata di-
zeltme mekanizmasi ¢alisiyor demektir (Banerjee vd., 1998). Yani, bu
durumda, uzun donemde esbitinlesme iliskisi icinde olan seriler ara-
sinda kisa dénemde yasanan denge iliskisinden sapmalar ortadan kal-
kar ve seriler, esbitinlesme iliskisine yeniden déner. Bu durum, yapilan
uzun dénem analizinin givenilir oldugunu gdstermektedir. Ayrica, kisa
dénem sapmalarinin 1/a;dénem sonra ortadan kalkh@i degerlendiril-
mektedir (Tari, 2012, s. 436). Ayrica ECT,,'nin katsayisinin istatistik-
sel manada anlamli olmasi, bagimsiz degiskenden bagimli degiskene
dogru uzun dénemli bir nedensellik iliskisinin var oldugunu oldugunu
gostermektedir (Hamdi ve Sbia, 2012, s. 11). Calismada, kisa dénem
analizi de ARDL yéntemiyle yapilmis olup, elde edilen bulgular asagido-
ki tabloda belirtilmistir.
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Tablo 5: Kisa Dénem Analizi Sonuglar (ARDL (9, O, 0O, 2))

Degisken Katsay: t istatistigi Olasilik Degeri
ALnTB,-, 0.23%** -4.79 0.00
ALnTB,-, 0.15%** -3.19 0.00
ALnTB, 0.11** 2.27 0.02
AInTB,., 0.07 1.51 0.12
ALnTB,-; 0.14%** 3.06 0.00
ALnTB, 0.07 1.64 0.10
AInTB,-; 0.05 1.07 0.28
ALnTB, 0.09** 2.11 0.03
ALnPoil, -0.02 112 0.25

AILnREER, 0.16%** 2.74 0.00

ALnMBONCU, 3.20* 1.82 0.06

ALnMBONCU,-, -6.41%%* -3.49 0.00

Sabit Terim 2.02%** 7.58 0.00

ECT, 0.15%** 7.54 0.00
Model Giivenilirlik Testleri

R?-0.90 R?-0.90 F=166.37 (0.00) DW=2.06
7:=3.99(0.13) X =40.53. (0.13)  Xip=1.67 (0.43) 77 =0.40 (0.52)

Not: ***, ** ve *; katsayinin sirasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu ifade
etmektedir. X%, Breusch — Godfrey otonorelasyon testi, X% Breusch - Pagan - Godfrey degisen varyans
testi, X3, Jarque — Bera normallik testi, X%; Ramsey — Reset modell kurma hatasinin varligi testidir.

Tablo 5’e bakhgimizda, elde edilen bulgulara gére petrol fiyat-
larinda gérilen artislarin dis ticaret dengesi Gzerindeki etkisi kisa d&-
nemde de negatiftir, ancak istatistiksel olarak anlamsizdir. Reel efektif
doviz kurundaki arhslar Torkiye'nin dis ticaret dengesini kisa dénemde
de azalher etkiye sahiptir. Ekonomik konjonktirdeki iyilesmeler kisa do-
nemde dis ticaret dengesini olumlu etkilese de bir dénem sonra ithalah
artirarak dis ticaret dengesinin bozulmasina neden olmustur.

Hata dizeltme terimine ( ECT'-1) ait olan katsayi negatif ve istatis-
tiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Modelin hata diizeltme mekanizmasinin
calish@ini gésteren bu durum, yapilan uzun dénem analizinin givenilir
oldugunu gostermesi yoniyle de énemlidir. Kisa dénemde esbitinlesik
seriler arasinda meydana gelen sapmalarin her ay %15'i ortadan kalk-
maktadir; bu baglamda, sapmalar 1/0.15 = 7 ay sonra yol olmaktadir.
O halde, ECT. . 'in katsayisinin istatistiksel olarak anlamli olmasindan



166 Maliye ve Finans Yazilari - 2019 - (112), 149 - 174

hareketle, Turkiye ekonomisinde petrol fiyatlari, reel efektif déviz kuru ve
ekonomik konjonktir degiskenlerinden dis ticaret dengesi degiskenine
dogru uzun ddnemli bir nedensellik iliskisi s6z konusudur, diyebiliriz.
Modelin givenilirlik testleri, elde edilen bulgularin istatistiksel olarak gu-
venilir oldugunu gdstermektedir.

5.9. Nedensellik Testi

Farkli derecelerde duragan olduklari icin seriler arasindaki neden-
sellik iliskilerini Toda ve Yamamoto (1995) yontemiyle test etmek ge-
rekmektedir. X ve Y seklindeki iki degisken arasinda olusan nedensellik
iliskilerini incelemek amaciyla kullanilan Toda ve Yamamoto (1995) testi
asagidaki esanl denklemler yardimiyla gerceklestirilmektedir:

ptdmaz pt+dmar
Y¢230+ Z Blth—i+ Z BZiXt—i+ut (5)
i=1 i=1
Pptdmax Pptdmax
Xi=a,+ Z X+ Z ayYi-itu (6)
i=1 i=1

Denklemlerde, p; optimum gecikme uzunlugunu, d__: serilerin
maksimum entegre olma derecesini (kaginci defa fark alindiginda du-
ragan hale geldigini) ifade etmektedir. Bu modeller tahmin edildikten
sonra d__'tan gelen katsayilara kisitlar konularak bir modifiye edilmis
WALD testi uygulanir (Umar ve Dahalan, 2016, s. 421). Burada Denk-
lem (9); X'ten Y'ye, Denklem (10); Y'den X'e dogru nedensellik iliskile-
rinin varligini arastrmaktadir (Gécer ve Hepkarsi, 2013, s. 70). Yani,
Denklem (9) icin sinanan hipotezler:

H,: X'ten Y'ye dogru nedensellik etkisi yoktur

H,: X'ten Y'ye dogru nedensellik etkisi vardir, seklindedir. Calis-
mada, belirtilen her bir modele Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik
testinin uygulanabilmesi icin optimum gecikme uzunlugu belirleme islemi
yapilmistir. Buna gdre optimum gecikme uzunlugu 5 olarak alinmistir.
Bu gecikme uzunlugu ve d__ =1 kullanilarak? gergeklestirilen Toda ve
Yamamoto (1995) nedensellik testi sonuclari asagidaki tabloda goril-
mektedir.

Seriler an fazla birinci dereceden farklar alindiginda duragan hale geldigi icin d__ =1 alinmistr.
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Tablo 6: Toda ve Yamamoto (1995) Nedensellik Testi Sonuglari

Ki-kare Test istatistigi Olasilik Degeri
LnPoil » InTB 5.52 0.47
InREER » InTB 11.32% 0.07
LnMBONCU = LnTB 42.44%** 0.00
LnTB = LnPoil 16.71%* 0.01
LnREER = LnPoil 28.21%** 0.00
LnMBONCU = LnPotil 20.45%** 0.00
LnTB = LnREER 9.58 0.14
LnPoil = InREER 1.12 0.98
LnMBONCU = LnREER 7.23 0.29
LnTB = LnMBONCU 9.57 0.14
LnPoil » InMBONCU 6.05 0.41
LnREER + InMBONCU 17.40%** 0.00

Not: * ve **; %10 ve %5 anlamlilik dizeyinde birinci degiskenden ikinci degiskene dogru bir nedensellik iliski-
sinin varh@ini belirtmektedir.

Tablo 6'da elde edilen bu sonuglar diyagram haline getirilerek,
aradaki nedensellik iliskilerinin izlenmesi kolaylastirimaya calisilmistir.

Sekil 3: Degiskenler Arasindaki Nedensellik iliskileri

Tiirkiye’nin Dig Ticaret Uluslararasi Ham Petrol
Dengesi > Fiyatlari
f>< T
HERDIE R > Ekonomik Konjonktiir
Déviz Kuru

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 6 ve Sekil 3'ten de gorildigu zere; reel efektif doviz kuru
ve ekonomik konjonktir degiskenlerinden dis ticaret dengesi degiske-
nine dogru bir nedensellik iliskisi bulunmakta iken, petrol fiyatlar de-
Jiskeninden dis ticaret dengesi degiskenine dogru herhangi bir neden-
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sellik iliskisi s6z konusu degildir'®. Bu analizde Turkiye'nin dis ticaret
dengesinden, reel efektif déviz kurundan ve ekonomik konjonktirinden
uluslararasi petrol fiyatlarina dogru belirlenen nedensellik iliskilerinin,
reel ekonomik cercevede mantikli bir karsihgi bulunmamaktadir. Cinkg,
Turkiye, petrol ve petrol irinleri ithalatinda dinya petrol fiyatlarini etki-
leyebilecek kadar biytk bir Glke degildir. Reel efektif déviz kurundan
ekonomik konjonktire dogru belirlenen nedensellik iliskisi; reel efektif
doviz kurundaki degisimlerin, Turkiye'nin dis ticaretini ve genel ekono-
mik gidisatini dnemli dlcide etkileyebildigini géstermektedir.

6. Sonug

Bu calismada; ham petrol fiyatlarinin, reel efektif déviz kurunun
ve ekonomik konjonktiriin Turkiye'nin dis ticaret dengesine olan etkile-
ri, 1989:M01-2018:M11 dénemi verileri baz alinarak yapisal kirilmali
zaman serisi analiz yontemleri araciligiyla incelenmistir. Calismada,
serilerin duraganh@ olgusu Vogelsang ve Perron (1998) tarafindan ge-
listirilen yapisal kinlmali ADF birim kok testiyle incelenmis ve reel efektif
doviz kuru serisinin dizeyde, diger serilerin birinci farkta duragan ol-
duklari tespit edilmistir. Seriler arasindaki esbitinlesme iliskisi, Pesaran,
Shin ve Smith (2001) Sinir Testi yardimiyla test edilmis ve serilerin es-
butinlesme iliskisi icinde olduklari ve bu seriler kullanilarak yapilacak
analizlerde sahte regresyon sorunu ile karsilasiimayacagi belirlenmis-
tir. Esbitinlesme denklemindeki yapisal kirilma tarihleri; Bai ve Perron
(2003) yontemi ile tespit edilmis olup, kukla degiskenler araciligiyla
uzun dénem analizine eklenmistir. Degiskenler arasindaki uzun ve kisa
dénem analizleri ARDL ydntemiyle gerceklestirilmistir. Uzun dénem ana-
lizinde, 1989:M01-2018:M11 dénemi araliginda, Tirkiye'nin dis tica-
ret dengesini; dinya ham petrol fiyatlarinda gérilen %1°lik artis %0.10,
reel efektif déviz kurunda yasanan %1’lik yikselme %0.73, ekonomik
konjonktirde olusan %1'lik iyilesme %1.21 bozmustur.

Elde edilen sonuclar, teorik beklentilerimizle uyumludur. Burada
dis ticaret dengesi Uzerinde en fazla etkili olan faktorin, Tirkiye'deki
ekonomik konjonktir oldugunun tespit edilmis olmasi Turkiye'deki po-
litika yapicilar agisindan énemli bir bulgu olup, ¢alisma bu yéniyle li-

10 Seriler arasinda esbitinlesme iliskisi tespit edildiginde; ECT ile belirlenen nedensellige uzun
dénemli, Granger (1969) veya Toda-Yamamoto (1995) yontemleriyle belirlenen nedensellige
de kisa dénemli nedensellik iliskisi adini veren arastirmacilar da bulunmaktadir (Binh, 2013;
Kipkoech, George ve Jeseph, 2013; Tirsoy, 2017). Bu yaklasim esas alinacak olursa, petrol
fiyatlarindan dis ticaret dengesine dogru kisa dénemde degil, uzun dénemde bir nedensellik
iliskisinin var oldugu séylenebilir.
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teratire onemli bir katki sunmaktadir. Kukla degiskenlere ait bulgulara
bakildiginda 2001 Subat Krizi'nin; gerek déviz kurlarinin ciddi miktar-
da yikselmesine neden olarak Glkenin ihracat rekabet giicini artirmasi
baglaminda, gerekse ilkede alim gicini ve uretim faaliyetlerini disir-
mesi yoniyle toplam ithalah azaltmasi baglaminda, dis ticaret dengesini
olumlu yénde etkiledigi gérilmustir. Kisa dénem analizinde; petrol fiyat-
larindaki artislarin dis ticaret dengesi Gzerindeki etkilerinin kisa dénem-
de de negatif, ancak istatistiksel olarak anlamsiz oldugu gérilmistir.
Reel efektif doviz kurundaki artislarin Turkiye'nin dis ticaret dengesini
kisa dénemde de azaltici etkiye sahip oldugu, ekonomik konjonktirdeki
iyilesmeler kisa dénemde dis ticaret dengesini olumlu etkilese de bir
dénem sonra ithalati artirarak dis ticaret dengesinin bozulmasina neden
oldugu belirlenmistir. Kisa ddnem analizinde ayrica; hata dizeltme teri-
minin ( ECT.-.) katsayisi negatif ve istatistiksel ydnden anlamli ¢cikmistir.
Bu nedenle modelin hata dizeltme mekanizmasinin calismakta oldugu-
na karar verilmistir. Bu durum, yapilmis olan uzun dénem analizinin
guvenilir oldugunu gdstermesi yoniyle dnemlidir. Esbitinlesik olan seri-
ler arasinda kisa dénemde yasanan sapmalarin her ay %15'i ortadan
kalkarak, ay sonra ortadan kalkmaktadir. ECT.- 'in katsayisinin istatis-
tiksel olarak anlamli olmasindan hareketle; Turkiye ekonomisinde petrol
fiyatlar, reel efektif doviz kuru ve ekonomik konjonktirden dis ticaret
dengesine dogru uzun dénemli bir nedensellik iliskisinin var oldugu da
tespit edilmistir.

Seriler arasindaki nedensellik iliskileri; Toda-Yamamoto (1995)
Testi ile analiz edilmis; reel efektif ddviz kuru ve ekonomik konjonktir-
den dis ticaret dengesine dogru bir nedensellik iliskisi bulunmakta iken,
petrol fiyatlarindan dis ticaret dengesine dogru herhangi bir nedensellik
iliskisinin s6z konusu olmadigi gérilmustir. Bu analizde Turkiye'nin dis
ticaret dengesinden, reel efektif déviz kurundan ve ekonomik konjonkti-
rinden uluslararasi petrol fiyatlarina dogru belirlenen nedensellik iliski-
lerinin, reel ekonomik ¢ercevede mantikli bir karsiligi bulunmamaktadir.
Cinki Turkiye, petrol ve petrol Urinleri ithalahnda, dinya petrol fiyat-
larini etkileyebilecek kadar biyik bir Glke degildir. Reel efektif doviz
kurundan ekonomik konjonktire dogru belirlenen nedensellik iliskisi,
reel efektif déviz kurunda yasanan dalgalanmalardan Tirkiye'nin dis
ticaretinin ve genel ekonomik gidisatinin énemli élcide etkilendigini gos-
termektedir.

Petrol fiyatlarindaki ve reel efektif déviz kurundaki arhslar,
Tirkiye'de maliyet enflasyonuna neden olup, ilkenin ihracat rekabet gi-
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clni azaltarak, ekonomik konjonktirdeki iyilesmeler Glkedeki ithal liks
tuketim mali ve Uretim icin gerekli ara mali ve sermaye mallari ithalatini
artirarak, dis ticaret dengesini olumsuz ydnde etkilemistir. Ayrica, 2000
yilindan beri ithalatinda surekli olarak artis gérilen petrol tirevi olan
dogalgazi da géz ardi etmemek gerekir. EPDK (2019) verilerine gére,
petrolden daha yiksek disa bagimlilik oranina sahip olan dogal gazin
tiketiminin yaklasik olarak %99,3'G ithalatla karsilanmistir. Bu verilere
gore, 2018 yilinda 50.360,58 milyon m? ithal edilen dogal gazin 48,9
milyar m¥U toketilmistir. Ayni verilere gére, 2019 yilinda tiketilecegi
tahmin edilen dogal gaz miktari 52 milyar 133 milyon 229 bin 503
metrekip olarak dngdrilmistir.

ithal edilecek petrol ve dogal gaz miktarinin sézlesmelerle 6ngs-
rildigu Turkiye'de, talep olgusunun disinda reel déviz kurunda gérilen
yukselmelerin petrol fiyatlar ile dogal gaz fiyatlarinda yasanan ciddi
artislar kapsaminda ithalati artirdigi ve bu baglamda, dis ticaret den-
gesini olumsuz etkiledigi dnemli bir gercektir. Calismadan elde edilen
bulgulara dayanarak; Tirkiye'de dis ticaret dengesinin iyilestirilebilme-
si icin enerjide disa olan bagimhligin azalilmasi, dis ticarette rekabet
gucind artiricr kur politikalari izlenmesi, tretimin ithalata olan yiksek
bagimlihiginin kinlmasi gerektigi ifade edilebilir.
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