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OZET: Giiniimiizde petrolde disa bagimlilig1 yiiksek ekonomiler igin petrol fiyatlarinin seyri cari islemler
acigina neden olmasi agisindan dnemli bir gostergedir. Petrolde disa bagimliligi yiiksek ekonomilerde petrol
fiyatlarindaki artiglarin (distiglerin) cari iglemleri olumsuz (olumlu) etkilemesi teorik olarak beklenmektedir.
Petrol fiyatlari, 2014 yilindan giiniimiize diisiis egilimindedir. Bu durumdan hareketle Tiirkiye ve Hindistan
ekonomilerinde petrol fiyatlarinin degisiminin cari islemler tizerindeki uzun dénemli etkisinin tespit edilmesi
oldukca o6nemli bir hale gelmistir. Bu aragtirmada, 1986-2019 donemi arasinda Tiirkiye ve Hindistan
ekonomilerinde petrol fiyatlarinin uzun donemde cari islemler iizerindeki etkisi esbiitiinlesme analizi ile
incelenmistir. Ulasilan bulgular, Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerinde petrol fiyatlarindaki artislarin (diistislerin)
cari iglemleri olumsuz (olumlu) etkiledigini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Cari Islemler, Hindistan, Petrol Fiyatlari, Tiirkiye.

THE EFFECT OF OIL PRICES ON CURRENT ACCOUNT:
COMPARISON OF TURKISH AND INDIAN ECONOMIES

ABSTRACT: For economies with high external dependence on oil today, the movement of oil prices is an
important indicator in terms of causing a current account deficit. In economies with high dependence on oil, it is
theoretically expected that increases (decreases) in oil prices will negatively (positively) affect current
operations. Oil prices tend to decline from 2014 to the present. Based on this situation, it has become very
important to determine the long-term impact of changing oil prices on the current account in the economies of
Turkey and India. In this study, the effect of oil prices on the current account in the Turkish and Indian
economies between 1986-2019 was examined by cointegration analysis. The findings show that oil price
increases (declines) in the Turkish and Indian economies have a negative (positive) effect on current operations.

Keywords: Current Account, India, Oil Prices, Turkey.
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1. GIRIS

Gelismekte olan iilkelerin temel sorunlarindan biri cari islemler hesabinin agik vermesidir.
Cari islemler hesabi, mal dengesi, hizmet dengesi, birincil gelir dengesi ve ikinci gelir
dengesinin toplamindan olugmaktadir. Cari islemler hesabinin pozitif olmasi cari fazla,
negatif olmasi cari agik, sifir olmasi ise cari dengeyi gostermektedir[1].

Cari acik probleminin temelinde, iilkelerin ekonomik gelisimlerini saglamak i¢in ara mal ve
yatirim mallarini ithal etmeleri ve ihracatlarinin bu ithalatlarini karsilayamamasi yatmaktadir.
Enerji hem dogrudan bir tiikketim mali olarak kullanilmakta hem de artan sanayilesmeyle
birlikte yogun bi¢imde ara mal olarak kullanilmaktadir. Petrol, son yillarda diinyadaki
yenilenebilir enerji ¢esitlerine yonelik artan bir farkindalik olmasina ragmen, hélen en yaygin
kullanilan enerji ¢esididir. Bu durum petrol fiyatlari ve cari islemler hesab1 arasindaki iligkiyi
ilgi ¢ekici kilmaktadir[2].

Petrol fiyatlarindaki degisimlerin petrol ithal eden iilkelerde cari islemler {izerindeki etkisi
teorik olarak Kilian (2010)’1in yaklasimiyla agiklanmaktadir. Analiz, petrol fiyatlarinin bir
iilkede cari islemler hesabini dort farkli kanalla etkiledigini belirtmektedir. Bu kanallar, arz
kanali, talep kanali, parasal kanal ve finansman kanalidir. Petrol fiyatlarinin artislar
(diistisleri), petrol ithal eden iilkeler i¢in petrolde dis ticaret acigini artirirken, petrol disi
mallarda dis ticaret acigi {lizerindeki etkisi belirsizdir. Bir baska deyisle, petrol fiyati
artiglarinin petrol ithal eden iilkelerde cari islemler iizerindeki net etkisi teorik olarak belli
degildir[3]. Fakat petrol fiyatlarindaki degisimlerin cari islemler tizerindeki etkisi, bu
ulkelerin petrolde ne diizeyde ithalat¢1 olduklarina, petrol taleplerinin fiyat esnekligine,
alternatif enerji kaynaklarinin maliyetlerine ve iiretimlerinin ne oranda petrole dayali
olduguna baghdir[4]. Bu nedenle petrolde disa bagimhiligi yiiksek ekonomilerde petrol
fiyatlarindaki artislarin (diistislerin) cari islemleri olumsuz (olumlu) etkilemesi teorik olarak
beklenmektedir[5].

Tablo 1. Tirkiye ve Hindistan Ekonomilerinde Petrol Uretimi, Tiiketimi ve Disa Bagimlilik Oran1 (2014-2019,
Ginlik Bin Varil) [6].

Ulkeler/Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Tirkiye Uretim 0 0 0 0 0 0
Tiketim 774 917 976 1025 991 1009
Petrolde Disa %100 | %100 | %100 | %100 | %100 | %100
Bagimlilik (%)
Hindistan Uretim 905 893 874 885 869 826
Tiketim 3908 | 4234 4637 4864 5115 5274
Petrolde Disa %77 %79 %81 %82 %83 %84
Bagimlilik (%)

Tablo 1’de Turkiye ve Hindistan ekonomilerinde 2014-2019 yillar1 arasinda petrol iiretim,
tilketim ve petrolde disa bagimlilik orani1 gosterilmektedir. Petrol ithalatina bagimlilik oram
olan petrolde disa bagimlilik oram (1-Petrol Uretimi/Petrol Tiketimi) formulilyle
hesaplanmaktadir[7]. Tablo 1’den de goriildiigii tizere 2014 yilindan itibaren Tiirkiye ve
Hindistan ekonomilerinin petrol tiiketimi giderek artmaktadir. Petrol iiretimi noktasinda ise,
Turkiye ekonomisinde petrol Gretimi bulunmamakta, Hindistan ekonomisinde petrol Gretimi
zaman igerisinde diismektedir. Sonucta, 2019 yili itibartyla Tiirkiye ekonomisinin petrolde
ithalata bagimlilik oran1 %100, Hindistan ekonomisinde ise %84’dir. Cin ve Brezilya
ekonomilerinde petrolde ithalata bagimlilik oraninin sirastyla %73 ve %7 oldugu dikkate
alindiginda, Tirkiye ve Hindistan ekonomilerinin petrolde disa bagimliligi en yiiksek
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gelismekte olan ekonomiler arasinda oldugu anlasilmaktadir[8]. Ayrica bu iki ekonomi cari
islemler ag1g1 da vermektedir[9].
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Sekil 1. Petrol Fiyatlar1 (2000-2019, Dolar/Varil)[10].

Sekil 1’de 2000 yilindan itibaren Brent petrol fiyatlarinin yillik seyri gosterilmektedir. Sekil
1’den de goriildiigii lizere 2003 yilindan itibaren kiiresel piyasalardaki sermaye bollugu,
kiresel buyumenin gucli seyretmesi sayesinde artan petrol talebi ve Orta Dogu’da yasanan
gerginliklerin petrol arzinin diisiirmesi petrol fiyatlarini artirmistir. 2008 kiiresel finans
krizinin etkisiyle petrol fiyatlar1 6nemli oranda diigmiistiir. 2010-2013 yillar1 arast yeniden
artan petrol fiyatlari, 2014’den giinlimiize diisiis egilimindedir. Petrol fiyatlariin diisiis
egiliminin temel nedenleri, Cin’in yavas biiyiimesi, kiiresel biiyiimedeki zayifliklar, ticari
korumaciliktaki artis ve gerek Petrol Ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitli (OPEC) (iyelerinin gerekse
Amerika ve Rusya gibi OPEC iiyesi olmayan petrol iireticilerinin petrol arzlarinin artis1 olarak
siralanabilmektedir[11]. Bu durumdan hareketle gelismekte olan Tiirkiye ve Hindistan
ekonomilerinde petrol fiyatlarindaki degisimin cari islemler iizerindeki uzun dénemli etkisinin
tespit edilmesi oldukca 6nem arz etmektedir.

Bu ¢alismanin, Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerini karsilastirmas1 ve modelde milli gelir ve
reel efektif doviz kurunu kontrol degiskenleri olarak almasiyla literatiire katkida bulunacagi
ongorilmektedir.

Bu calismanin amaci, Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerinde petrol fiyatlarinin uzun dénemde
cari iglemler lizerindeki etkisini incelemektir. Bu etki, her iki iilke i¢in de 1986-2019 donemi
verileri gergevesinde esbiitiinlesme analizi yardimiyla test edilmektedir. Bunun icin modelde,
cari islemler hesabi/gayri safi yurt i¢i hasila (GSYIH), petrol fiyatlar1 ve kontrol degiskenleri
olarak da dig iilkelerin geliri ve reel efektif doviz kuru kullanilmaktadir. Bu kapsamda, ilk
olarak konuyla ilgili literatiir taramasina yer verilmekte, ardindan teorik cerceve incelenerek
ekonometrik yontem {izerinde durulmaktadir. Son bdliimde ise veri seti sunulup, uygulama
sonuglarina deginilmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerinde petrol fiyatlarinin cari islemler Gzerindeki uzun dénem
etkisiyle ilgili ¢alismalar tablo 2’de aktarilmistir. Tiirkiye ve Hindistan ekonomileri petrol
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ithalatt bagimlilig1 yiiksek ekonomiler arasindadir. Tablo 2’den anlasildig1 iizere, petrol
fiyatlarinin cari islemler iizerindeki uzun donemli etkisi zaman serisi ve panel analizde
genelde gesitli esbiitiinlesme testleri kullanilarak analiz edilmektedir. Calismalarin 6énemli bir
kisminda petrol fiyat artiglarinin (distislerinin) cari islemleri olumsuz (olumlu) etkiledigi
bulunmustur. Fakat literatiirde petrol fiyat artiglarinin (distislerinin) cari islemleri olumlu
(olumsuz) etkiledigi ya da petrol fiyat hareketlerinin cari islemler {izerindeki etkisinin
olmadig1 seklinde sonuglar da mevcuttur. Bu durum, incelenen dénemin farkli olmasina,
kullanilan kontrol degiskenlerine, farkli ekonometrik yontem ve testlerin kullanilmasina ve
olusturulan modellere (logaritmik, log-lineer, kiibik, kiibik gibi) bagli olarak farklilik
gOstermektedir. Tablo 2’den anlasildig1 lizere Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerinde petrol
fiyatlarinin cari islemler dengesi iizerindeki etkisini karsilastiran calisma sayisi oldukca
sinirlidir.

Tablo 2. Tiirkiye ve Hindistan’da Petrol Fiyatlarinin Cari Islemler Uzerindeki Uzun Dénemli Etkisiyle flgili

Calismalar.
Yazarlar ve Yillar Ulkeler ve Degiskenler Yontem Sonug
Veri Seti

Gun (2011)[12]. Turkiye, Cari Islemler ve Korelasyon Tirkiye’de petrol fiyat
1975-2010 Petrol Fiyatlari Analizi artiglar1 cari islemleri
(yillik) olumsuz etkilemektedir.

Bayat vd. (2013)[13]. Turkiye, Cari Islemler ve Nedensellik Turkiye’de petrol fiyat
1992: 01- Petrol Fiyatlari Analizi artiglari cari iglemleri kisa
2012: 04 vadede olumsuz, uzun
(aylik) vadede ise

etkilememektedir.

Kumar Tiwari ve Hindistan, Cari Islemler ve Zaman Serisi Hindistan’da petrol fiyat

Richard Olayeni 1980: 01- Petrol Fiyatlar Analizi artiglar cari islemleri

(2013)[14]. 2011: 12 olumlu etkilemektedir.
(aylik)

Mucuk vd. (2013)[15]. | Tirkiye, Cari Islemler ve Esbiitiinlesme | Turkiye’de petrol fiyat
1992: 02- Petrol Fiyatlari Analizi artiglar cari islemleri
2013: 02 olumsuz etkilemektedir.
(aylik)

Arouri vd. (2014)[16]. | Hindistan, Cari Islemler ve Var’a Dayali Hindistan’da petrol fiyat
1980: 01- Petrol Fiyatlar Granger artiglari cari islemleri
2011: 12 Nedensellik olumsuz etkilemektedir.
(aylik) Analizi

Gingor vd. (2016) [5]. | Turkiye, Cari Islemler ve | Arch-Garch Turkiye’de petrol fiyat
1992: 01- Petrol Fiyatlari Modeli artiglari cari islemleri
2015: 12 olumlu etkilemektedir.
(aylik)

Bayraktar vd. (2016) Kirilgan Besli | Cari islemler ve Panel Veri Hindistan ve Turkiye’de

[8]. Ulkeleri Petrol Fiyatlari Analizi petrol fiyat artiglar1 cari
(Endonezya, islemleri olumsuz
Brezilya, etkilemektedir.
Hindistan,
Guney Afrika
ve Tirkiye),
1980-2014
(yillik)

Basarir ve Er¢akar Turkiye, Cari Islemler, Esbiitiinlesme- | Turkiye’de petrol fiyat

(2016) [17]. 1991: 12- Dolar Endeksi ve | Nedensellik artiglari cari islemleri
2016: 01 Petrol Fiyatlar Analizi olumsuz etkilemektedir.
(aylik)

Syzdykova (2017) Brezilya, Cari Islemler ve Var Analizi Hindistan’da petrol fiyat

[18]. Rusya Petrol Fiyatlari artiglar cari islemleri
Hindistan ve olumsuz etkilemektedir.
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Cin, 1994:Q1-
2016:Q3
(ceyreklik)
Besel (2017) [19]. Turkiye, Cari Islemler ve Esbiitiinlesme- | Turkiye’de petrol fiyat
1976-2016, Petrol Fiyatlari Nedensellik artiglar cari igslemleri
(yillik) Analizi olumsuz etkilemektedir.
Yalta ve Yalta (2017) Turkiye, Cari Islemler, Kayan Turkiye’de petrol fiyat
[20]. 2004: 01- Petrol Fiyatlari, Pencereler artiglar cari islemleri
2015: 12 Reel GSYIH, Analizi olumsuz etkilemektedir.
(aylik) Tarkiye hari¢ G-
20 Ulkelerinin
Toplam
GYSIH’s1 ve Reel
Efektif Doviz
Kuru
Kirca ve Karagol Turkiye, Cari Islemler ve Asimetrik Turkiye’de petrol
(2018) [21]. 1998: Q1- Petrol Fiyatlar Nedensellik fiyatlarindaki diistisler cari
2016: Q3 Analizi islemleri olumlu
(ceyreklik) etkilerken, yiikselisler cari
islemler hesabint
etkilememektedir.
Karadas vd. (2019) Turkiye, Cari Islemler, Esbiitiinlesme | Turkiye’de petrol fiyat
[22]. 2000: Q1- Petrol Fiyatlari, Analizi artiglar cari islemleri
2016: Q2 Reel GSYTH olumsuz etkilemektedir.
(ceyreklik) biiyiime hizi ve
Reel Efektif
Doviz Kuru
Sahoo vd. (2020) [23]. | Hindistan, Cari Islemler, Esbiitiinlesme | Hindistan’da petrol fiyat
1980-2017 Petrol ithalat, Analizi artiglar cari islemleri
(yillik) Petrol Fiyatlari, olumsuz etkilemektedir.
Islenmis Petrol
Ihracat1 ve Altin
Ithalat:

3. PETROL FIYATLARININ CARi ISLEMLER UZERINDEKI ETKiSi: TEORIK
CERCEVE

Petrol fiyatlarindaki degisimlerin petrol ithal eden iilkelerde cari islemler {lizerindeki etkisi
teorik olarak Kilian (2010)’1in yaklasimiyla agiklanmaktadir. Analiz, petrol fiyatlarinin bir
iilkede cari islemleri dort farkli kanalla etkiledigini belirtmektedir. Bu kanallar, arz kanali,
talep kanali, parasal kanal ve finansman kanalidir[13].

Arz kanali, uluslar arasi petrol fiyatlarinda meydana gelen bir artisin ekonominin iiretim
kapasitesinde yarattig1 daralmanin cari islemler hesabina etkisini ifade etmektedir. Ozellikle
petrol olmak Uzere enerji, Gretimin temel girdileri arasindadir. Bu nedenle petrol fiyatlar
tretim kararlar1 {izerinde olduk¢a Onemlidir. Bu durumda bir ara mal olarak petrol
fiyatlarindaki artig iiretim maliyetlerini arttirarak tiretimi ddgiirlrken, ihracati azaltarak cari
islemler hesabini da olumsuz etkilemektedir[3].

Talep kanali, petrol fiyatlarindaki artisin mal ve hizmetlere olan talep {izerinde yarattigi
daralmanin cari islemler hesabina etkisini ifade etmektedir. Bu yaklagima gore, petrol talebin
fiyat esnekligi diisiik oldugundan petrol fiyat artiglar1 petrol ithalatini miktar olarak fazla
diistirmemekte ve toplam petrol ithalatin1 arttirmaktadir. Fakat petrol fiyatlarindaki artig petrol
haric mal ve hizmet fiyatlarimi arttirarak ve belirsizlik yaratarak tiiketim ve yatirim
harcamalarin1 diigiirmektedir. Bu durum bir yandan iilke ekonomisi igin ithalatin diigmesine
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neden olurken, diger yandan s6z konusu (lke icgin ihracatin (dis tilkelerde ithalatin)
azalmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla petrol fiyatlarindaki artis petrolde dis ticaret agigin1
artirirken petrol dist mallarda dis ticaret aciginin azalmasimma neden olabilmektedir. Bu

baglamda petrol fiyat artislarinin talep kanali ile cari islemler hesabina olumlu ya da olumsuz
etkisi belirsizdir[13;3].

Parasal kanal, petrol fiyatlarindaki artiglarin enflasyonu artirmasi sonucu merkez bankalarinin
faizleri artirmasmin ekonomide yarattigi daralmanin cari iglemler hesabina etkisini ifade
etmektedir. Petrol fiyatlarindaki artiglar ekonomide enflasyonist baskilara neden olmaktadir.
Merkez Bankasimin olusan enflasyonist baskilara faiz artirarak tepki vermesi ekonomide
resesyon baskisina neden olarak petrol dis1 mallarin ithalatinin diismesine neden olacaktir. Bu
durumda petrol fiyat artislar parasal kanal ile cari islemler hesabini olumlu etkileyecektir[3].

Finansman kanali, petrol fiyatlarindaki artiglarin petrol ihra¢ eden iilkelerin gelirlerini
artirmasinin cari islemler hesabina etkisini ifade etmektedir. Petrol fiyatlarindaki artislar
petrol ithal eden iilkelerden petrol ihra¢ eden iilkelere bir gelir transferi yaratmaktadir. Bu
durum petrol ihra¢ eden iilkelerin gelirlerinin ve ithalatlarinin artmasina neden olmaktadir.
Boylece petrol ithal eden iilkelerin petrol dist mallarda ihracatlari artacaktir. Bu baglamda
petrol fiyat artiglar1 finansman kanali ile cari islemler hesabini olumlu etkileyecektir[13].

Sonug olarak, petrol fiyatlarindaki degisimler petrol ithal eden Glkelerde bir yandan Uretim ve
tlketim 0zerinde etkiler yaratirken, diger yandan belirsizlik olusturmakta, para politikasi
iizerinde etkili olmakta ve petrol ihra¢ eden {ilkelere bir gelir transferine neden olmaktadir.
Tiim bu etkiler ise cari islemler hesabini etkilemektedir. Petrol fiyatlarinin artislari, petrol
ithal eden iilkeler icin petrolde dis ticaret acigimi artirirken, petrol dis1 mallarda dis ticaret
ac1g1 lizerindeki etkisi belirsizdir. Bir baska deyisle, petrol fiyat artislarinin petrol ithal eden
ilkelerde cari islemler iizerindeki net etkisi teorik olarak belli degildir[3]. Fakat petrol
fiyatlarindaki degisimlerin cari islemler iizerindeki etkisi, bu iilkelerin petrolde ne diizeyde
ithalatg1 olduklarina, petrol taleplerinin fiyat esnekliine, alternatif enerji kaynaklarmin
maliyetlerine ve Gretimlerinin ne oranda petrole dayali olduguna baglidir[4]. Bu nedenle
petrolde disa bagimlilig1 yiiksek ekonomilerde petrol fiyatlarindaki artiglarin (diisiislerin) cari
islemleri olumsuz (olumlu) etkilemesi teorik olarak beklenmektedir[5].

4. EKONOMETRIK YONTEM

Bu arastirmada dort asamali bir ekonometrik analiz siireci takip edilecektir. ilk olarak serilerin
duraganligi en ¢ok kullanilan birim kok testleri arasinda olan “Dickey-Fuller (1981)’nin
gelistirdigi Genigletilmis Dickey Fuller (ADF)” birim kok testleri araciligiyla sinanacaktir. Bu
testin Ho hipotezi birim kok bigimindedir. ADF birim kok testinde serilerin sabitli, sabit ve
trendli ve sabitsiz ve trendsiz olup olmamasina gore test yapilir. Bu testte (tau) istatistiginin
mutlak degeri MacKinnon kritik degerinin mutlak degerinden kiiclik oldugunda degiskenin
birim kok icerdigi, biiyik bulundugunda ise degiskenin birim kok icermedigi
belirtilmektedir[24].

Ikinci asamada, esbiitiinlesme testi yapmak icin uygun bir gecikme sayisi belirlenecektir.
Optimal gecikme uzunlugu belirlemeye yonelik birtakim yontemler bulunmaktadir. Bunlar
arasinda, “Ardisik modifiye edilmis LR test istatistigi (LR), Son Tahmin Hatas1 kriteri (Final
prediction error: FPE), Akaike bilgi kriteri (Akaike Information Criterion: AIC), Schwarz
bilgi kriteri (Schwarz information criterion: SC) ve Hann Quin bilgi kriteri (Hann Quin
information criterion: HQ) en sik kullanilanlar arasinda yer almaktadir”[25].
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Ucgiincii olarak, degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski Johansen (1991) esbiitiinlesme testi
ile sinanacaktir. Bu testte seriler arasindaki es biitiinlesme iligkisinin varligina karar vermek
icin maksimum 0z deger ve iz istatistiklerinden biri ya da ikisi kritik degerlerle
karsilastirilacaktir. Testin Ho hipotezi “esbiitiinlesme yoktur” seklindedir. Sonugta test
istatistikleri kritik degerlerden biiylik olmasi durumunda Ho hipotezi reddedilerek es
biitiinlesmenin varligi bulunmaktadir[26].

Dordiincii asamada, degiskenlerin uzun dénem Kkatsayilar1 bulunacaktir. Bu asamada her bir
degisken icin elde edilen t istatistiklerinin t tablosu kritik degerlerden mutlak olarak biiyiik
oldugunda anlamli oldugu ifade edilmektedir. Esbiitiinlesme tahmincisi testinin Ho hipotezi,
katsayilarin anlamsiz oldugu seklinde kurulmaktadir. Test sonucunda t istatistigi kritik
degerden mutlak olarak biiyiik oldugunda Ho hipotezi reddedilmektedir.

5. VERI SETi VE EKONOMETRIK TAHMIN SONUCLARI
5.1. Veri Seti

Bu arastirmada Tiirkiye ve Hindistan tilkeleri kapsaminda petrol fiyatlarinin uzun dénemde
cari islemler {izerindeki etkisi 1986-2019 donemi verileri gercevesinde esbiitiinlesme analizi
ile incelenmistir. Arastirmada kullanilan modelin olusumunda, Yalta ve Yalta (2017)’nin
calismalar1 temel alinmistir[20]. Calismada, modelde cari islemler hesabi/GSYIH, petrol
fiyatlar1 ve kontrol degiskeni olarak da dis Ulkelerin gelirini temsilen iki Glkenin en ¢ok
ihracat yaptig1 5 iilkenin reel GSYIH’s1 ve reel efektif doviz kuru kullanilmaktadir. Cari
islemler hesabi/GSYIH ve dis iilkelerin reel GSYIH verileri Diinya Bankasi tarafindan
yaymlanan Diinya Kalkinma Gdstergelerinden (WDI) elde edilirken, petrol fiyatlar1 ve reel
efektif doviz kuru sirastyla ABD Enerji Bilgi Yonetim Idaresi (EIA) ve Bruegel veri
tabanlarindan elde edilmistir (Tablo 3). Petrol fiyatlar1 olarak Brent petrol fiyatlar
kullanilmistir. Petrol fiyatlar1 verisinin 1986 yilindan itibaren baglamasi ve diger verilere 2019
yilina kadar ulasilabilmesinden kaynakli olarak 1986-2019 dénemi segilmistir. Ayrica
caligmada Eviews 10.0 ve Gauss 21.0 ekonometrik paket programlar1 kullanilmistir.

Tablo 3. Ampirik Analizde Kullanilan Degigkenler.

Simgesi Aciklamasi Kaynag1 /Donemi
CA Cari Islemler Hesabi/GSYIH (%, y1llik) World Bank-WDI /1986-2019
LPET Logaritmik Petrol Fiyatlar1 (cari fiyatlar, ABD $, EIA/1986-2019
yillik)
Logaritmik Dis Ulkelerin Reel GSYIH’s1 (Her
LY™ Ulkenin.En Cok Thracat Yaptig1 5 Ulkenin Reel World Bank-WDI /1986-2019
GSYIH’s1, 2010 Fiyatlari, ABD $, Yillik)
LREK Logaritmik Reel Efektif Kur (2007=100, Y1llik) Bruegel/1986-2019

Analizde kullanilan petrol fiyatlari, dis tlkelerin gelirleri ve reel efektif doviz kuru
degiskenlerinin logaritmasi almmistir. Fakat cari islemler degiskeni oransal olarak
alindigindan bu degiskenin logaritmasi alinmamistir[27]. Arastirmada kullanilacak model
Denklem 1°de gosterilmistir:

CAit=po + p1iLPETit +f2iLY*it + BaiLREKi: +eit @
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Calismada modelde esbiitiinlesme iliskisinin varligi beklenmekle birlikte parametreler
acisindan beklenen sonuglar su sekildedir[28;29]:

o Petrol fiyatlarinin cari islemler {izerindeki etkisinin petrolde disa bagimliligin yiiksek
oldugu ekonomilerde olumsuz olmasi teorik olarak beklenmektedir. Dolayisiyla teoriden ve
ampirik literatirden hareketle bu parametrenin B:1<0 seklinde olmasi beklenir. Bir baska
deyisle, petrol fiyatlarindaki artiglarin (diisiislerin) cari islemleri olumsuz (olumlu) etkilemesi
beklenmektedir.

o Dis iilkelerin reel GSYIH’daki artislarin iilkenin ihracatini arttirarak cari islemleri
olumlu etkilemesi beklenmektedir. Bundan dolay1 ¢aligmada, bu parametrenin 32>0 bigiminde
olmasi1 beklenir. Reel efektif doviz kurundaki artiglarin (ulusal paranin reel olarak deger
kazanmas1) ise ihracati ve ithalati sirasiyla azaltarak ve arttirarak cari islemleri olumlu
etkilemesi beklenmektedir. Bundan dolay1 calismada, bu parametrenin 3<0 bi¢iminde olmasi
beklenir.

5.2. Ekonometrik Tahmin Sonuclari

Analizde ilk olarak her bir degiskene birim kok testleri uygulanacaktir. Birim kok testinin
ardindan optimal gecikme uzunlugu, esbiitiinlesme testi ve kat sayilarin tahmini yapilacaktir.

5.2.1. Birim kok testi

Birim kok siirecine sahip olan zaman serileri ile kurulan regresyon analizlerinde, aslinda
iliskisiz olan degiskenlere ragmen yiiksek R? bulgusu ortaya ¢ikabilmektedir. Bu noktada
sahte regresyon sorunu olusmaktadir[30]. Bu sebeple analiz edilecek modeldeki bir
degiskenin birim kok icerip igcermediginin incelenmesi ve duraganlastirilmasi oldukca
onemlidir. Bir serinin aritmetik ortalamasi, varyansi ve kovaryansi zamanla degismiyorsa
duragan seklinde ifade edilmektedir[31].

Calismada ilk olarak serilerin birim kok siirece sahip olup olmadiklari sinanacaktir. Bu
asamada en ¢ok kullanilan birim kok testi olan Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok
testi kullanilacaktir. Tiirkiye ve Hindistan ekonomileri i¢in CA, LPET, LY ve LREK serileri
icin ADF birim kok test sonuglar1 Tablo 4’de sunulmaktadir.

Tablo 4. Tiirkiye ve Hindistan i¢in ADF Birim Kok Test Sonuglari.

TURKIYE HINDISTAN

Degiskenler Model Seviye Birinci Fark Seviye Birinci Fark
CA S -1.157 (2) -6.710" (1) -2.322 (0) -5.780" (0)
S&T -3.500 (0) -6.713" (1) -2.305 (0) -5.669" 0)
ST&TR -0.837 (2) -6.818" (1) -1.605 (0) -5.878" (0)
LPET S -1.376 (0) -5.565" (0) -1.376 (0) -5.565" (0)
S&T -1.752 (0) -5.487" (0) -1.752 (0) -5.487" (0)
ST&TR 0.698 (0) -5.552" (0) 0.698 (0) -5.552" (0)
LY* S -1.600 (1) -3.776" (0) -0.142 (1) -4.2217(0)
S&T -1.697 (1) -4.035" (0) -2.886 (1) -4.150" (0)
ST&TR 3.072 (1) -7.469" (0) 3.996 (1) -0.324 (3)
LREK S -1.376 (0) -5.565" (0) -2.223 (2) -3.342" (0)
S&T -1.752 (0) -5.487" (0) -3.228 (0) -3.966" (0)
ST&TR 0.698 (0) -5.552" (0) -0.179 (1) -3.403"(0)
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Not: S: Sabitli model. S&T: Sabit ve trendli model, ST&TR: Sabit Terimsiz ve Trendsiz Model. ADF testinde, optimum gecikme sayist
Akaike Bilgi Kriterine gore belirlenmis ve maksimum gecikme sayist 4 olarak almmustir. Parantez igindeki sayilar otokorelasyondan
arindirilmig olan gecikme sayilaridir. ADF testinde kritik degerler sabitli model i¢in -2.95 (%5) ve sabit ve trendli model igin -3.55 (%5) ve
sabit terimsiz ve trendiz model igin ise -1.95 (%5)’dir.  sembolii Ho hipotezinin %5 anlam diizeyinde reddedildigini gosterir.

ADF testinin sifir hipotezi birim kokiin mevcudu iizerine dayalidir. ADF test istatistigi
sonuclarina gore hem Tiirkiye ekonomisi i¢in hem de Hindistan ekonomisi i¢in tim
degiskenler tiim modellerde seviyede birim kok siirece sahiptirler. Fakat tiim seriler birinci
farklarinda, %5 anlam diizeyinde duragandirlar. Bir baska ifadeyle serilerin I(1) oldugunun
sonucuna varilmaktadir. Bir baska ifadeyle, seriler diizeyde birim koke sahipken, birinci
dereceden farklarinda duragan hale gelmektedir. Yani, esbiitiinlesme testi yapmak ig¢in
modellerde serilerin ayni1 dereceden duragan olma kosulu saglanmistir[32].

5.2.2. Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi

Gecikme uzunlugu testine ait sonuglar Tablo 5’de verilmistir. Tablo 5’deki degerler dikkate
alindiginda; hem Tiirkiye ekonomisi hem de Hindistan ekonomisi i¢in olusturulan modellerde
optimal gecikme uzunlugunun (otokorelasyon icermeyen model) 1 oldugu bulunmustur.
Ciinki Tiirkiye ekonomisi i¢in olusturulan modelde FPE, AIC, SC ve HQ kriterleri, Hindistan
ekonomisi igin olusturulan modelde FPE, SC ve HQ kriterleri %5 anlamlilik diizeyinde 1
gecikme i¢in anlamli sonuglar vermektedir.

Tablo 5. Tiirkiye ve Hindistan i¢in Gecikme Uzunlugu Segimi.

Ulkeler | CECTkme |y o1 LR FPE AIC sc HQ
Sayist
8.086-
0 44.162 A o 2677 | 2490 | -2.617
1 158512 | 190.584* 1'0196f' 9234% | -8.300% | -8.935*
TURKIYE 2 167.968 | 13.237 1'859' 8797 | -7116 | -8.259
3 186.820 | 21.365 1'339' 8988 | -6559 | -8.211
4 201616 | 12.823 2'859' 8907 | 5731 | -7.801
0 42.932 NA S'S;e' 2505 | -2408 | -2.535
1.03e-
1 104875 | 253.239 oF | -1L6s8 | -10.724% | -11350*
HINDISTAN | 2 203.953 | 12709 1'136' 11196 | -9515 | -10.658
3 222111 | 20758 1'136' 11340 | -8912 | -10563
1.576-
4 245499 | 20269 21 | anssse | 8657 | -10.817

Not: * isareti kriter tarafindan %5 anlamlilik seviyesinde se¢ilen optimal gecikmeyi gostermektedir.

5.2.3. Johansen esbiitiinlesme testi

Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesinin ardindan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iligkisi (uzun donemli iligski) Johansen (1991) esbiitiinlesme testi ile sinanmistir. Johansen
esbiitiinlesme testi modeldeki tiim serilerin seviyede birim kok siirecine sahip olmasi ve farki
alindiginda ayn1 dereceden duragan olmasi sartinin gerceklesmesi ile uygulanabilmektedir.
Analizin basinda yapilan birim kok testinde her iki ekonomi i¢in de tiim degiskenlerin I(1)
yani birinci dereceden duragan olduklarinin tespitinden dolay1 Johansen egbiitiinlesme testi
yapilmistir[33].
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Johansen egbiitiinlesme testine iliskin bulgular Tablo 6’da sunulmustur. Tablo 6’da yer alan
sonuclar gbz oniine alindiginda, hem Tiirkiye ekonomisi i¢in hem de Hindistan ekonomisi i¢in
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadigmi ifade eden (r=0) sifir hipotezi
maksimum o6z deger istatistik degerlerinin kritik degerlerden biiyiikk olmasi nedeniyle
reddedilmektedir. Bundan hareketle, cari islemler, petrol fiyati, dis iilkelerin gelirleri ve reel
efektif doviz kuru degiskenleri arasinda uzun dénemli iliskinin bulundugu yani esbiitiinlesme
iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Buna gore, bu degiskenler her iki ekonomide de uzun
donemde birlikte hareket etme egilimi igerisindedir.

Tablo 6. Tiirkiye ve Hindistan i¢in Johansen Esbiitiinlesme Testi.

. . Maksimum Oz Kritik deger
Ulkeler Hipotez Deger istatistigi (%5) p-value
—_— *
r=0 Yok 30.230 24.159 0.0066
TURKIYE <l Enaz 1 12.180 17.797 0.2854
(<2 Enaz 2 7.861 11.224 0.1834
— *
r=0 Yok 32.123 32.118 0.0499
HINDISTAN r<1 Enaz | 11.272 25.823 0.9134
(<2 Enaz2 6.750 19.387 0.9169

Not: * Ho hipotezinin %5 anlam diizeyinde reddedildigini gosterir.

5.2.4. Esbiitiinlesme katsayilar: tahmini

Hem Turkiye ekonomisinde hem de Hindistan ekonomisinde esbiitiinlesme iliskisi (uzun
donemli iligki) bulunduktan sonra egbiitiinlesme katsayilari bulunmustur. Esbiitiinlesme
denklemine iligkin bilgiler ise Tablo 7°de gosterilmektedir.

Tablo 7. Tiirkiye ve Hindistan i¢in Esbiitiinlesme Denklemi.

Ulkeler Degiskenler CA LPET LY* LREK C
Kat Say1 1.000 3.550 3174 | 20113
Standart Hata 1.466 0.554
TURKIYE t Istatistigi 2.420 -5.722 4.077
Esbiitiinlesme CA= -3.530*LPET+3.174LY*-20.113LREK
Denklemi
Kat Say 1.000 5.898 s01dsp | 20463 | 2550355
L Standart Hata 1.636 36.220 3.335
HINDISTAN ,
t Istatistigi 3.604 5561 | 6.135
Esbiitiinlesme CA= -2559.355-5.898* PET+201.450LY*-20.463LREK
Denklemi

Not: Esbiitinlesme denkleminde kritik degerler %5 igin 1.96’dur.

Tablo 7°deki sonuglar goz 6niinde alindiginda, hem Tiirkiye ekonomisi i¢in hem de Hindistan
ekonomisi i¢in, petrol fiyatlari, dis tlilke gelirleri ve reel efektif doviz kuru degiskenlerinin kat
sayilarinin istatistiksel olarak %5 seviyesinde anlamli ve beklenen isaretlerde oldugu
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gorlilmektedir. Bu bakimdan, Tiirkiye ekonomisi i¢in petrol fiyatlarindaki %]1°lik bir artis
(diisiis) cari islemleri %0.035 olumsuz (olumlu) etkilemektedir!. Hindistan ekonomisinde ise
petrol fiyatlarindaki %1’lik bir artis (diistis) cari islemleri %0.059 olumsuz (olumlu)
etkilemektedir. Bununla birlikte ulasilan bulgulara gore, hem Tiirkiye ekonomisinde hem de
Hindistan ekonomisinde reel efektif doviz kurundaki yiikselisler (ulusal paranin reel olarak
deger kazanmasi) ve dis iilkelerin gelirlerinin azalmasi cari islemleri olumsuz etkilemektedir.

6. SONUC

Bu arastirmada, Tiirkiye ve Hindistan ekonomilerinde 1986-2019 doneminde petrol
fiyatlarinin uzun doénemde cari islemler iizerindeki etkisi esbiitiinlesme testi ile analiz
edilmistir. Bu amagla her iki iilke icin de modelde cari islemler hesabi/GSYIH, petrol fiyatlari
ve kontrol degiskenleri olarak da dis ilkelerin geliri ve reel efektif ddviz kuru
kullanilmaktadir. Ulasilan bulgular, Tiirkiye ekonomisi i¢in petrol fiyatlarindaki %1°lik bir
artisin (diisiisiin) cari islemleri %0.035 olumsuz (olumlu) etkiledigi yoniindedir. Hindistan
ekonomisinde ise petrol fiyatlarindaki %1°lik bir artig (diisiis) cari islemleri %0.059 olumsuz
(olumlu) etkilemektedir. Petrol fiyatlarmin cari islemler {izerindeki etkisinin petrolde disa
bagimliligin yiiksek oldugu ekonomilerde olumsuz oldugu teorik olarak beklenmektedir.
Hindistan ve Tirkiye ekonomisinin petrolde sirasiyla %100 ve %84 disa bagimliliklart géz
ontine alindiginda, bulgular teorik beklentilerle olduk¢a uyumludur. Ayrica bulgular ilgili
literatiirde bu tlkeler igin yapilan ¢alismalarin 6nemli bir kisminin (Gun (2011); Mucuk vd.
(2013); Arouri vd. (2014); Bayraktar vd. (2016); Basarir ve Ercakar (2016); Syzdykova
(2017); Besel (2017); Yalta ve Yalta (2017); Karadas vd. (2019) ve Sahoo vd. (2020))
sonuglariyla da paralellik gostermektedir. Petrol fiyati degisimlerinin Hindistan ekonomisinde
Tiirkiye ekonomisine kiyasla daha fazla etki etmesinin muhtemel nedeni, Hindistan’in
Turkiye’den daha fazla miktarda petrol ithal etmesidir.

Calismadan elde edilen diger bulgulara gore, hem Tiirkiye ekonomisinde hem de Hindistan
ekonomisinde reel efektif doviz kurundaki yiikselislerin (ulusal paranin reel olarak deger
kazanmasi) ve dis ilkelerin gelirlerinin azalmasimin cari islemleri olumsuz etkiledigi
yonundedir.

Elde edilen bulgular, Tiirkiye ve Hindistan ekonomisinde cari agiga sebep olabilecek bir¢ok
faktor bulunmakla birlikte, enerjide disa bagimliligin yiiksek olmasi sebebiyle petrol
fiyatlarinin 6nemli bir belirleyici oldugunu gostermektedir. Bu iki iilkenin cari islemler hesabi
yiikselen (diisen) petrol fiyatlar1 nedeniyle olumsuz (olumlu) etkilenmekle birlikte kendi
baslarina petrol fiyatlarinda diisiis saglamalart miimkiin gériilmemektedir. Bu nedenle analiz
edilen iilkelerde, hiikiimetlerin cari islemler ac¢igini azaltmaya yonelik cesitli politikalar
uygulamalarinin gerektigi belirtilebilir. Bu kapsamda ilk olarak hikimetler, 6zellikle
yenilenebilir enerji olmak {izere alternatif enerji kaynaklarina yonelerek petrole olan
bagimlilig1 azaltmahdirlar. ikinci olarak, yogun enerji gereksinimi olan sektdrlerde enerji
tasarrufu saglayacak politikalarla petrol ithalati azaltilmalidir. Ugiincii olarak, iiretimde petrol
dis1 ithal girdilere olan bagimliligin azaltilmasina yonelik politikalar uygulanmalidir. Son
olarak, ihracata yonelik yatirimlar tesvik edici politikalar (ihracatgilara diisiik faiz oranli
krediler verilmesi, ihracata yonelik prosediirlerin kolaylastirilmasi ve yeni ihracat pazarlarina
yonelik serbest ticaret anlagmalarinin yapilmasi gibi) yiiriitiilmelidir.

1 Sonucun ylizdelik yorumlanmasinda Istanbul Universitesi’nin Uzaktan Egitim ekonometri kitabi kullanilmigtir[34].
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