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Bu ¢alismada, enerji ithalatcisi bir tilke olan Tiirkiye'de enerji fiyatlarinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisinin
2010Q1-2023Q3 donemi i¢in analiz edilmesi amaglanmistir. Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif
Modelinin uygulandig1 analiz, dért ekonometrik model iizerine kurulmustur. Tiim modellerde, enerji fiyatlarim
temsilen petrol fiyatlar1 bagimsiz degisken olarak kullanilmistir. Ekonomik biiyimeyi temsilen ilk modelde toplam
gayrisafi yurtici hasila, ikinci modelde tarim sektoriine ait gayrisafi yurtici hasila, liclincii modelde sanayi sektoriine
ait gayrisafi yurtici hasila, dérdiincii modelde hizmet sektdriine ait gayrisafi yurtici hasila bagimh degisken olarak
kullanilmistir. Analiz bulgulari, petrol fiyatlari ile tarim sektoriine ait gayrisafi yurti¢i hasila arasinda esbiitiinlesme
iliskisi olmadigini ortaya koydugu i¢in uzun ve kisa dénem tahminleri ic model tizerinden yapilmistir. Hata diizeltme
katsay1 degerleri, iic modelde de negatif ve istatistiki agidan anlamli bulunmustur. Uzun dénemde, petrol
fiyatlarindaki artislarin toplam gayrisafi yurtici hasila ve sanayi sektoriine ait gayrisafi yurti¢i hasilay1 azalttigy,
petrol fiyatlarindaki azalislarin ise her ii¢ bagimhi degisken iizerinde artirici etki yarattifi belirlenmistir. Petrol
fiyatlarindaki pozitif soklarin hizmet sektoriine ait gayrisafi yurti¢i hasila tizerindeki etkisinin istatistiksel olarak
anlamli olmadig1 goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyatlari, Ekonomik Biiytime, Nard], Tiirkiye.

Jel Kodlar: Q43, C32.

ASYMMETRIC EFFECTS OF ENERGY PRICES ON TOTAL AND SECTORAL GROWTH
FOR AN ENERGY IMPORTER COUNTRY: THE CASE OF TURKIYE

ABSTRACT

This study aims to test the effect of energy prices on economic growth in Tiirkiye which is an energy importing
country, for the period 2010Q1-2023Q3. The analysis, in which the Nonlinear Autoregressive Distributed Lag Model
is applied, is based on four econometric models. Oil prices that represent energy prices are the independent variable
for all models. Different dependent variables are used for each model to represent economic growth. Total gross
domestic product, gross domestic product of the agricultural sector, gross domestic product of the industrial sector
and gross domestic product of the service sector are the dependent variables of the models. Since there is no
cointegration relationship between oil prices and the gross domestic product of the agricultural sector, long-run and
short-run effects are estimated for three models. The coefficients of error correction terms are negative and
statistically significant in all three models. According to the findings of the long run, increases in oil prices reduce the
total gross domestic product and the gross domestic product of the industrial sector, while decreases in oil prices
increase all three dependent variables. The effect of positive shocks in oil prices on the gross domestic product of the
service sector is not statistically significant.
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Enerji, tiim iretim faaliyetlerinin ana girdisini olusturmasinin yani sira iilke ekonomilerinin
bliylimesine 6énemli katkilarda bulunmaktadir. Enerji kaynaklar1 genel olarak, yenilenebilir ve
yenilenemeyen seklinde iki baslk altinda ele alinmaktadir. Hidrolik enerjisi, riizgar enerjisi,
glines enerjisi, biokiitle enerjisi, jeotermal enerji ve dalga enerjisi gibi kaynaklar, yenilenebilir
(stirdiirtilebilir) enerji kaynaklarini olustururken; kémiir, dogalgaz ve petrol gibi fosil yakitlari

da yenilenemeyen (siirdiiriilebilir olmayan) enerji kaynaklar arasinda yer almaktadir (Ozbek ve
Naimoglu, 2021: 184).

Enerji kaynaklar1 diinyada cografi acidan dengeli bir sekilde dagilmamakta ve bu nedenle de
enerji talep seviyesi lilkeden iilkeye farklilik gostermektedir. Bu anlamda diisiik rezerve sahip ya
da hic¢ rezervi bulunmayan iilkeler enerji ithalatcis1 konumunda bulunmakta olup bu iilkelerin
enerji talepleri, ekonomik hedeflerine ulasma yolunda giin gectikce artmaktadir. Diinya
genelinde talep edilen enerjinin 6nemli bir kismi fosil yakitlar ile karsilanmakta oldugu icin
petrol, dogalgaz ve komiir gibi enerji kaynaklar1 birincil olarak nitelendirilmektedir. Petrol,
Sanayi Devrimi sonrasinda komiiriin yerine gecerek giinliik yasamda kullanilan pek ¢ok {iriiniin
yapiminda ve kullaniminda yer almaktadir (Cemrek ve Bayrag, 2023: 236). 2021 yili verilerine
gore, Tiirkiye'de enerji tiiketiminin dagiliminda, komiir basta olmak iizere kat1 yakitlarin pay1 %
26, petrol ve petrol irtnlerinin pay1 % 27.6, dogalgazin pay1 % 30.9 iken yenilenebilir enerji
kaynaklarinin payr da % 15,6 seviyesinde bulunmaktadir. Ayni yil itibariyla Avrupa Birligi
tlkelerindeki enerji tiketiminin % 2.6's1 kati1 yakitlardan, % 34.8'i petrolden, % 23'i
dogalgazdan, % 22.8'i elektrik enerjisiden, % 11.8'i yenilenebilir enerjiden ve % 5'i diger
kaynaklardan karsilanmaktadir (CSB, 2024). Bu baglamda petrol, mal ve hizmet iiretiminde
kullanilan temel bir girdi olarak kiiresel ekonomide, 6zellikle de agir sanayi, kimya, 1sinma ve
tasinma gibi endiistri ve hizmete yonelik alanlarda kritik bir rol iistlenmektedir (Akinci vd.,
2012: 2). Bu gerekgelere bagl olarak da ¢alismada, enerji fiyatlarini temsil etmek lizere petrol
fiyatlar1 esas alinmaktadir.

Her sektorde kullanilmasi nedeniyle petrol talebinin yiiksek oldugu iilkelerde, petrol fiyatlarinda
meydana gelen gelismeler, ekonomik gostergeler ilizerinde 6nemli etkiler yaratmaktadir. Esasen
istikrarli petrol fiyatlar1 ekonomik biiylimeyi artirirken, yiikselen petrol fiyatlar1 ekonomik
biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir (Algan vd. 2017: 291). Buna ek olarak, enerji ithalatcisi
ilkeler acisindan petrol fiyatindaki artislar, dis ticaret dengesinin bozulmasina neden olarak cari
acigl artirmakta; biitce agiklarini ylkseltmekte, biitce agiklarinin borg¢lanma yoluyla finanse
edilmesi halinde artan borclanma, faiz oranlarinda artisa yol agmaktadir. Faiz oranlarindaki artis
ise yatirnmlar1 azaltmakta ve en nihayetinde ekonomik aktivitenin daralmasina neden
olmaktadir (Oztiirk ve Kilig, 2018: 139). Petrol fiyatindaki artiglar, sanayi iiretimini dogrudan
etkileyerek reel geliri diistirmesinin yani sira girdi maliyetlerindeki artis nedeniyle iiretim
maliyetlerini yiikseltmekte ve maliyet enflasyonuna yol acmaktadir. Ureticilerin iiretim
maliyetlerini satis fiyatlarina yansitmasi sonucunda da tiiketicinin refaht olumsuz
etkilenmektedir (Giindogan ve Tok, 2019: 132).

Petrol ithalati olduke¢a yiiksek olan Tiirkiye'de, petrol fiyatlarinda olusacak pozitif bir sok
ihtimali, hem ekonominin genelinde hem de temel sektdrlerde énemli bir hasar olusturarak reel
gelirde azalis olasiligini beraberinde getirmektedir. Bu agidan, Tirkiye'de, enerji fiyatlan ile
ekonomik biylime iliskisi, onemli bir arastirma konusunu olusturmaktadir. Bu dogrultuda, bu
calisma Tirkiye'de enerji fiyatlarinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini 2010Q1-2023Q3
donemi icin Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (NARDL) Modeli ile incelemeyi
amaglamaktadir. Calisma, Tirkiye'yi inceleyen diger c¢alismalardan farkli olarak, hem
ekonominin geneli hem de sektorel bazli bir sinamay1 kapsayan dort NARDL modeli {izerine
kurulmaktadir. S6z konusu modellerde, enerji fiyatlarini temsilen petrol fiyatlarinin ekonomik
biiyiime {izerindeki etkisi, toplam gayrisafi yurtici hasila (GSYIH), tarim sektériine ait GSYIH,
sanayi sektoriine ait GSYIH ve hizmet sektériine ait GSYIH iizerinden arastirilmaktadir. Boylece,
petrol fiyatlarindaki yukar1 ve asagi yonlii degisimlerin toplam ve sektdr bazh ¢ikt1 tizerindeki
etki derecelerinin belirlenmesi sonucunda konuyla ilgili uygulanacak ekonomi politikalarina
rehberlik sunulmasi hedeflenmektedir.
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Belirtilen hedefler cercevesinde, ¢alisma, bes ana bolimden olusmaktadir. Bundan sonraki
boliimde petrol fiyatlarinin ekonomik biiytime tizerindeki etkisi teorik acidan ele alinmaktadir.
Ikinci boliimde, konuyla ilgili ulusal ve uluslararasi ampirik literatiir calismasi sonuglar
detaylandirilmaktadir. Ugiincii  boliimde, veri seti, arastrma modelleri ve yéntemin
tanitilmasinin ardindan dordiincii boliimde ampirik bulgular sunulmaktadir. Sonu¢ boliimiinde
ise elde edilen bulgular degerlendirilerek politika ¢cikarimlari aktarilmaktadir.

1. Teorik Cerceve

Petrol fiyatlarinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini ilk inceleyen arastirmacilardan olan
Hamilton (1983)'e gore, yasanan ekonomik durgunluklar, genel olarak petrol fiyatlarinda olusan
dramatik artislar sonucunda gerceklesmektedir. Konuyu enerji fiyatlar1 iizerinden ele alan
Hamilton (1988)'e gore, enerji fiyatlarindaki diisiisler ekonomiye fayda saglarken, enerji
fiyatindaki artislar, ekonomiye hasar vermektedir. Buradan hareketle, petrol fiyatlarinin
ekonomik biiylime tlizerindeki etkisi, teorik acidan, negatif yonde ve farkli kanallar tizerinden
gerceklesmektedir.

Arz Yanli Kanal: Bu kanala gore, petrol 6nemli bir tretim girdisi oldugu icin lretim seviyesi
petrol fiyatindaki degisikliklerden etkilenmektedir. Petrol fiyatlar1 arttiginda, toplam cikti
seviyesi dliismekte, verimlilik azalmakta ve harcamalarin bor¢glanma yoluyla finansmani sonucu
denge reel faiz oranlar1 artmaktadir. Bir yandan toplam GSYIH'deki azals diger yandan reel faiz
oranindaki artis, fiyatlar genel seviyesinin de yiikselmesine yol agmaktadir (Oksiizler ve ipek,
2011:17-19).

Talep Yanli Kanal: Petrol fiyatlarinda meydana gelen degisikliklerin tiiketim ve yatirima
etkilerini aciklayan bu kanala gore, petrol fiyatlarinin artmasi sonucunda, harcanabilir gelir
azaldig icin tiiketim seviyesi ve dolayisiyla da talep diismektedir (Akinci vd., 2012: 3). Ayrica
petrol fiyatlarindaki artis, tim mal ve hizmetlerin fiyatlarim1 artirarak yiiksek enflasyon
yaratmaktadir. Yiksek enflasyon ise girdi maliyetlerindeki artis nedeniyle dogrudan ve tiiketici
talebindeki diisiis yoluyla dolayl olarak firmalar1 da etkilemektedir (Mehta vd., 2019: 38-40).
Firmalar, karhiligi maksimize etmek amaciyla yatirim yaptiklari icin verimli ve gilivenli
yatirimlara yonelmeye ¢alismaktadir. Bu baglamda petrol fiyatlarindaki artis tiim is diinyasinin
yukiini artirmaktadir (Al Fajrin vd., 2023: 640). Boylece petrol fiyatlarindaki artis, toplam
talebin daralmasi, firmalarin iiretim maliyetlerinin artmasi ve yatirimlarin karlihiginin net olarak
ongorilememesi nedenleriyle yurtici yatirnmlar1 da daraltmaktadir (Titiinct ve Kahveci, 2020:
849). Kisaca, petrol fiyatlarindaki artis, ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir (Al Fajrin
vd., 2023: 644).

Dis Ticaret Kanali: Petrol fiyatlar, iilkelerin rezerv pozisyonu, dis ticaret dengesi ve 6demeler
dengesini belirlemektedir (Mehta vd., 2019: 38-40). Petrol ithalatcis: iilkeler acgisindan, petrol
fiyatlarindaki artislar, dis ticaret dengesini ve cari a¢ig1 olumsuz etkilemektedir. Bu iilkelerde,
cari ag1gin biiytk bir boliimii, petrol ve dogalgaz ithalati sonucunda olusmakta ve petrol fiyatlari
arttiginda cari acik da artmaktadir (Cemrek ve Bayrag, 2023: 239). Petrol fiyatlarindaki artis,
ithalati daha maliyetli hale getirirken, ihra¢ mallarinin degerini diisiirmekte ve reel milli geliri
azaltmaktadir. Petrol ithalatgisi tilkelerde, yiiksek petrol fiyatlar1 ekonominin déviz rezervlerini
daraltmakta ve uluslararasi ticaret agisindan ekonominin satin alma giiciinii etkilemektedir. Ote
yandan petrol fiyatlarindaki diists, ilgili iilkelerde, ithalat degerini ve dolayisiyla da cari agigi
diisiirmesinin yani sira doviz rezervi biriktirilmesine de katki saglamaktadir (Mehta vd., 2019:
38-40).

Transfer Kanali: Petrol fiyatlar artis gosterdiginde, petrol ithal eden iilkelerin geliri petrol ihrag
eden tllkelere aktarilmaktadir. Boylece, satin alma giicli ve tiiketici talebi, petrol ihra¢ eden
tilkelerde ytikselirken, petrol ithal eden iilkelerde azalmaktadir (Tiitiincii ve Kahveci, 2020:
849).

Reel Balans Kanali: Petrol fiyatlarindaki artis, para talebinde artisa yol agmaktadir. Merkez
Bankasinin, artan para talebini para arzimi artirarak karsilamamasi durumunda, faiz oranlari
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ylikselmektedir. Faiz oranlarindaki artis, tiiketim ve yatirim harcamalarindaki azalis lizerinden
toplam GSYIH iizerinde olumsuz etki yaratmaktadir (Oksiizler ve ipek, 2011: 17-19).

Para Politikast Kanali: Bu kanala gore, Merkez Bankalari, petrol fiyatlarinin yiikselmesi
sonucunda artan enflasyonu diisiirmek amaciyla daraltici para politikalar1 uygulamakta ve
politika faiz oranlarinda artis yoluna gitmektedir. Yiiksek faiz oranlari, ekonomik aktivitenin
daralmasina neden olmaktadir (Titiincii ve Kahveci, 2020: 849).

Sektérel Dengesizlikler Kanali: Bu kanal dogrultusunda, petrol fiyatlarindaki degisiklik, sektorler
arasinda dengesizlikler olusturmaktadir. Petrol fiyatlar1 arttiginda, petrol yogun sektorlerde
toplam c¢ikti seviyesi azalirken, petrol verimli sektorlerde cikti diizeyi artmaktadir. Petrol
fiyatlarindaki artis, talep iizerinden de sektdrel dengesizliklere neden olabilmektedir. Buna gore,
petroliin agirlikli olarak kullanildigl mal ve hizmetlere olan talep azalmaktadir. Talepteki azalis,
emek faktoriiniin de sektorler arasinda gecis yapmasina neden olmakta, bu gecisin maliyeti
yiiksek ise katma deger azalmaktadir (Oksiizler ve ipek, 2011: 17-19).

Belirsizlik Kanali: Bu kanala gore, petrol fiyatlarindaki volatilite arttiginda, petrol fiyatlarina
iliskin belirsizlik de artmaktadir. Belirsizlik artis1 nedeniyle ekonomik birimler tiiketim ve
yatirim Kkararlarini ertelemektedir. Tiiketim ve yatirimlarin azalisi, ekonomik aktiviteyi
daraltmaktadir (Algan vd., 2017: 292).

Yabanci Yatirimlar Kanali: Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, o6zellikle gelismekte olan
iilkelerde, sermaye olusumuna ve ekonomik biiyiimeye katki agisindan yurtigi tasarruflari
tamamlayan yabanci yatirimlar tzerinde 6nemli etkiler yaratmaktadir. Petrol fiyatlarindaki
yukart yonli degisiklikler; iiretim, isgilicli, sermaye verimliligi ve karlilikta azalisa, fiyat
istikrarsizligina ve belirsizlige yol agmaktadir. Tiim bu etkiler 6zellikle de yiiksek enflasyon, ev
sahibi iilkeye dogrudan yabanca yatirnmlarin girisini azaltabilmektedir. Ulke ekonomileri igin
o6nemli bir finansman kaynagi olan dogrudan yabanci yatirimlardaki azalis da ekonomik
bilylimeyi olumsuz etkilemektedir (Tala ve Hlongwane, 2023: 115- 122). Ote yandan konu
yabanci portfdy yatirimlar1 acisindan ele alindiginda, petrol fiyatlarindaki artis sonucunda
olusan yiiksek enflasyona 6nlem olarak merkez bankalarinin para politikasini sikilagtirmasi ile
ylukselen faiz oranlari, yabanci portfdy yatirimlarimin petrol ithalatcis1 iilkeye girisini
hizlandirabilmektedir. Ancak burada, s6z konusu iilkenin finansal piyasalarinda hakim olan risk
tercihinin derecesine bagh olarak aksi bir durum da s6z konusu olabilmektedir. Bu anlamda,
petrol fiyatlarindaki artislarin yabanci portfdy yatirimlar: tizerindeki etkisinin negatif ya da
pozitif yonlii olabilecegini sdylemek miimkiindiir (Algan vd., 2017: 293).

2. Ampirik Literatiir

Petrol fiyatlarinin ekonomik biiylimeye etkisini arastiran ampirik calismalarda, sinirli da olsa
panel veri analizine yer verilmis olmakla birlikte, agirlikli olarak, zaman serisi analizi
kullanilmistir. Tablo 1'de sunuldugu gibi, calismalarda genellikle GSYIH, sanayi iiretim endeksi,
ekonomik biliyiime bagiml degisken, petrol fiyatlari agiklayici degisken olarak yer bulmustur.
Analizler, tiim calismalarda tek bir ekonometrik model lizerinden yiriitilmistiir. Ampirik
bulgular genel olarak degerlendirildiginde, etki yoniinii pozitif belirleyen ¢alismalar oldugu gibi
negatif yonlii bulgularin daha fazla sayida oldugu goriilmiistiir. Analiz edilen iilke agisindan
baktigimizda, Tiirkiye'yi analiz konusu eden ¢alismalar agirlik kazanmistir. Turkiye'yi sinayan
calismalarda, petrol fiyatlarinin etkisini, NARDL yoéntemini kullanarak hem toplam GSYIH hem
de sektorel bazh GSYIH iizerinden inceleyen bir calismaya rastlanmamis, bu husus bu ¢alismay:
literatiirdeki diger ampirik calismalardan farkl kilmistir.
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Tablo 1. Ampirik Literatiir Calismasi Sonuglari
Yazar (lar) | Ulke Dénem Degiskenler Yontem Sonug¢
o . Petrol fiyatinin GSYIH

. Dogrusal ve Dogrusal | .=~ AR

. Reel Petrol Fiyati, uzerindeki etkisi
Ekonomik ; Olmayan Modellerle . N .

., Reel GSYIH, Reel . asimetriktir. Ithalatel tilkeler
Jiménez- Kalkinma Efektif Doviz Kuru, | Lo tOr OtOregresyon | 4 app abonya, Almanya
Rodriguez ve | ve is Birligi | 1972Q3- ! * | (VAR) Modeli, ¢ 2 Japonya, ya

P n Reel Ucret, . Fransa, Italya, Kanada)
Sanchez Orgiitii 2001Q4 Granger Nedensellik '
Enflasyon, Kisa ve . petrol fiyat artislari Japonya
(2004) (OECD) s Testi, Varyans L ;
= . Uzun Vadeli Faiz . disindaki tilkelerde GSYIH
Ulkeleri Ayristirmasi ve Etki- | .7 . I
Oranlari . : tizerinde negatif yonlii etki
Tepki Fonksiyonu
yaratir.
Petrol Fiyaty,
GSYIH, TUFE, VAR Modeli, Etki
Celik ve Cetin | .. . 1997:01- '.Tahv1l'/B'ono' ' Tepki Fonksiyonu, ?etr(.)l ﬁya'tlnlr% (.}SYIH .
(2007) Tirkiye 2006:03 Thalesi Bilesik Faiz | Varyans Ayristirmasi, | izerindeki etkisi negatif
' Orani, Cari Agik / | Granger Nedensellik | yonliidir.
GSYiH, Borsa Testi
Endeksi
Dogrusal ve Dogrusal | Petrol fiyat soklarinin sanayi
Petrol Fiyati, Olmayan VAR Modeli, | liretimi lizerinde asimetrik
Kumar Hindistan 1975Q1- Sanayi Uretimi, Etki Tepki etkileri vardir. Petrol
(2009) 2004Q3 TUFE, Déviz Kuru, | Fonksiyonu, Varyans | fiyatlarindaki artislar sanayi
Faiz Orani Ayristirmasi, Granger | liretimini azaltir. Etki,
Nedensellik Testi negatif yonlidir.
Pedroni ve Kao
Fiji, Samoa, Esbiitiinlesme Testi,
Jayaraman ve Solomon Petrol Fiyat;, Reel | Tamamen Modifiye Petrol fiyatinin GSYiH
Y Adalar, 1982-2007 | GSYiH, Uluslar Edilmis En Kiigtik uizerindeki etkisi negatif
Lau (2011) o . 1o 1as
Tonga ve Arasi Rezervler Kareler Yontemi yonlidir.
Vanuatu (FMOLS), Granger
Nedensellik Testi
Reel Petrol Fiyati,
l;sle 85:;?&%?]; Petrol fiyatinin GSYIH
Kiani (2011) | Pakistan 1990-2008 ’ ' | OLS uizerindeki etkisi pozitif
Kamu Harcamalari, snliidiir
Kamu Gelirleri, yonfudur.
Borsa Endeksi
Ozstizler ve Tiirkive 1987:M01- | Petrol Fiyatlari, Nedensellik Testi, ubnll’idﬁr Petrol fli) atindan
ipek (2011) y 2010:M09 | GSYiH, TUFE Etki Tepki yonuaur. ¥etro’ 1y
Fonksivonu GSYIH'e tek yonlii
y nedensellik vardir.
]ohetnﬁen ) ]usehus. Petrol fiyatinin ekonomik
Akinci vd - Brent Petrol Fiyati Esbitinlesme Testi, bliylime tlizerindeki etkisi
v 127 Ulke 1980-2011 : " | Granger Nedensellik - N ’
(2012) Reel GSYIH . . petrol ithalatgisi tilkelerde
Testi, Sabit ve Rassal negatif vénlidir
Etkili Modeller sauty :
Johansen
Esbiitiinlesme Testi, ) ;
Bouzid Tunus 1960-2009 Petrol Fiyati, Reel | Vektor Hata Diizeltme ggg?:ﬁgﬁ:gﬁgi?g tif
(2012) GSYiH Modeli (VECM), ol &
Granger Nedensellik y ’
Testi
oLs Johansen | (o0t atatrc 17
Akinci vd,, - Brent Petrol Fiyati, | Esbiitiinlesme Testi, | - ’ s
(2013) 127 Ulke 1980-2011 Reel GSYIH Granger Nedensellik iilkede anlaml pozitif iken,

Testi

sadece bir lilkede anlamli ve
negatiftir.
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. Petrol fiyatimin SUE'ye etkisi
Ozdemir ve Tiirkive 2005:10- gsrrlr;il:legoég;};?u' Markov Degisim VAR | 1 ve 2. donemlerde negatif, 3
Akgiil (2015) y 2014:02 | gon yatiarh 1 (Ms-VAR) ve 4. donemlerde pozitif, 7.
doénemde negatif yonlidiir.
Biitiinlesik
Otoregresif Hareketli
Ortalama (ARIMA),
Alean vd Petrol Fiyat Otoregresif Kosullu Petrol fiyatinin SUE
(2%17) ” Tirkiye 2005:M01- | Endeksinin Degisen Varyans uizerindeki etkisi negatif
2017:M02 | Volatilitesi, SUE Modeli (ARCH- yonliddr.
GARCH), ARDL
(Gecikmesi Dagitilmis
Otoregresif) Modeli
Yilancl Tirkiye | 1990-2016 | Drent Petrol Fiyat ) Fourier i el b g
(2017) y ve SUE Esbiitiinlesme Testi 3
yoktur.
Petrol fiyat1 kisa donemde
Brent Petrol Fiyati, | Kao ve Johansen GSYIH'i negatif yonde etkiler
Oztiirk ve 26 OECD 1987-2015 | Kisi Basina GSYIH, | Fisher Esbiitiinlesme | ve degiskenler
Kilig (2018) | Ulkesi isgiicii, Sabit Testi, VECM, Granger | esbiitiinlesiktir. Petrol fiyati
Sermaye Birikimi | Nedensellik Testi ile GSYIH arasinda cift yénlii
nedensellik iliskisi vardir.
GSYIH iizerinde petrol
Reel Petrol Flya'Fl, Dogrusal Olmayan flyat{ndakl artislarin p(?gatlf
. Reel GSYIH, Sabit . S yonli, azalislarin pozitif
Benli vd., 1 1987Q1- Gecikmesi Dagitilmis IR
Tiirkiye Sermaye Yatirimi, . yonli etkisi vardir. Ancak
(2019) 2010Q4. M - Otoregresif Model -
Ozel Sektore (NARDL) azalislarin etkisi anlaml
Verilen Krediler degildir. GSYIH sadece petrol
fiyatindaki artisa tepki verir.
Giindosan ve Petrol Ham Petrol Fiyati, })Oe}?;?:;::gh‘z Petrol fiyatinin SUE
& ithalatcis1 | 2000-2015 | Sanayi Uretim - .| lizerindeki etkisi pozitif
Tok (2019) | 45 jje Endeksi (SUE) Esbutinlesme Testi, | i 155
FMOLS, Dinamik OLS |7’ :
Petrol Fiyatlari,
Kisi Bagina Reel
-GSYIH’ Petrol Petrol fiyatindaki artis
Beger ve Petrol Ithalan, Panel Dinamik Sur ekonomik biiyiimeyi
Oztiirk ithalatgis1 | 1986-2013 | Karbondioksit - conomix buytmeyl,
- - Tahmincisi Tiirkiye dahil 13 iilkede
(2020) 16 Ulke Salinimi, Istihdam, ..
. azaltirken, 3 ilkede artirir.
Sabit Sermaye
Birikimi, Ticari
Disa Acgiklik
Kamaci ve Johansen Petrol fiyat1 ve GSYiH
i s 2003:Q1- | Brent Petrol Fiyati, o . esbiitiinlesiktir. GSYIH'den
Goktas Tirkiye : Esbiitiinlesme Testi, . -
2019:Q4 GSYIH ; . petrol fiyatina dogru tek
(2020) Nedensellik Testi, o .
yonli nedensellik vardir.
Hacker ve Hatemi-]
Tutuna_l ve o 2006:M01- Bfent Pgtr_ol .Flyatl, Simetrik ve Asimetrik Petrol fiyatindan SUE'ye
Kahveci Tiirkiye SUE ve Issizlik Nedensellik ve .
2018:M12 o nedensellik vardir.
(2020) Orani Zamanla Degisen
Nedensellik Testleri
Petrol fiyatinin ekonomik
Petrol Fiyaty, biiylimeye etkisi, kisa
Ergin Unal Tiirkive 2006:M01- | Ekonomik ézig;:ootga doénemde pozitif yonli ve
(2021) y 2020:M01 | Buytume, Para Arzi, . . anlaml iken uzun dénemde
Nedensellik Testi iip a1
Enflasyon pozitif yonlii ancak anlamh
degildir.
Ozbek ve ) B.reng Petrol | Fouf"?.r ?hm ve Shin Petrol fiyatinin SUE
Naimoglu Tirkiye 1988:M07- | Fiyatlarindan Elde | Esbitiinlesme lzerindeKi etkisi pozitif
2019:M08 | Edilen Enerji Fiyat | Testleri, FMOLS, ey
(2021) yonliddr.

Endeksi, SUE

DOLS
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J Oha..“ sen ve J use11u§ GSYIH'in petrol fiyatina
Svaharuddin 2000Q1- Petrol Fiyaty, Ezll()iu,lt,znfisme Testi, tepkisi negatif yonlidiir.
y Endonezya GSYIH, Doviz Kuru, °P Petrol fiyatindan GSYIH
vd., (2021) 2019Q4 - Fonksiyonu, Varyans e e
TUFE yoOniine tek yonli
Ayrisurmasi, Granger nedensellik vardir
Nedensellik Testi ’
Petrol Fiyaty,
Liagat vd ,(;isélr?;?ll(zhgram' Petrol fiyatinin GSYiH
@ 0‘; 3 " |Pakisan | 1980-2020 Yatmml‘;ar ’ ARDL {izerindeki etkisi negatif
Isgiiciine Katihm yonlidr.
Orani
. Johansen Petrol fiyatinin GSYIH ve
Gemrek ve s Harvn Petrol_ Fyat, Esbiitiinlesme Testi, | SUE iizerindeki etkileri uzun
Bayrag Tiirkiye 2010-2020 | Dogalgaz Fiyati, N :
(2023) GSYiH/ SUE/TUFE VECM, Granger doénemde negatif, kisa
Nedensellik Testi doénemde pozitif yonliidiir.
NARDL, Hatemi J- Petrol fiyatlarinin pozitif
Sengiil . 2000M01- . o " . bileseni ekonomik biiyiimeyi
Tiirkiye Petrol Fiyati, SUE, | Roca Asimetrik P .
(2023) 2021M03 . . artirirken, negatif bileseni
Nedensellik Testi
azaltir.
Petrol fiyat1 ve GSYIH
arasinda esbiitiinlesme
Kalllntlla'rla. iliskisi yoktur. GSYIH'den
Genisletilmis En e .
Kiiciik Kareler (RALS) ekonomik bliylime y6niine
Yildirim ve Tiirkive 1987-2019 Petrol Fiyaty, Enele- Graneer nedensellik vardir. Petrol
Konat (2023) y GSYIH §¢ 5 ) fiyatlarindaki artislar
Esbitinlesme Testi, GSYIH'i negatif yonde
Simetrik ve Asimetrik . sty .
Nedensellik Testleri etkiler. Petrol fiyatlarindaki
azalislarin GSYIH iizerinde
etkisi yoktur.

3. Veri Seti, Model ve Yontem
Calismada, Tirkiye'de enerji fiyatlarinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi 2010Q1-2023Q3
donemi i¢in incelenmistir. Analizde enerji fiyatlarini temsilen petrol fiyatlarina (PF), ekonomik
bilyiimeyi temsilen toplam GSYIH (GSYIH), tarim sektoriine ait GSYIH (TARIM), sanayi sektériine
ait GSYIH (SANAYI) ve hizmet sektoriine ait GSYIH (HIZMET)'e yer verilmistir. Tablo 2'de
bulunan veri seti, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) elektronik veri dagitim
sisteminden alinmistir. Ayrica ekonomik biiylimeyi temsil eden degiskenler Moving Average
Methods ile mevsimsellikten arindirilirken, analizin tiim degiskenleri logaritmik degerleri
alinarak analize eklenmistir.

Tablo 2. Veri Seti

Degisken Degisken Simge Tanim
o Citra Gayrisafi Yurtici Hasila Zincirlenmis Hacim (Alict
Toplam Gayrisafi Yurtici Hasila GSYIH Fiyatlariyla) (Bin TL)
Tarim Sektoriine Ait Gayrisafi TARIM Tarim- Gayrisafi Yurtici Hasila Iktisadi Faaliyet Kollarina
Yurti¢i Hasila Gore Zincirlenmis Hacim (Bin TL)
Sanayi Sektoriine Ait Gayrisafi SANAYI Sanayi - Gayrisafi Yurtici Hasila Iktisadi Faaliyet
Yurti¢i Hasila Kollarina Gére Zincirlenmis Hacim (Bin TL)
Hizmet Sektoriine Ait Gayrisafi HIZMET Hizmet - Gayrisafi Yurtici Hasila iktisadi Faaliyet
Yurti¢i Hasila Kollarina Gore Zincirlenmis Hacim (Bin TL)
Petrol Fiyati PF Avrupa Brent Petrol Spot FOB Fiyat1 (Varil Basina Dolar)

Kaynak: (TCMB, 2024).
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Ampirik analiz, toplam doért ekonometrik modelden olusmustur. Tiim modellerde petrol
fiyatlarina aciklayici degisken olarak yer verilirken, Model 1'de toplam GSYIH, Model 2'de tarim
sektoriine ait GSYIH, Model 3'te sanayi sektoriine ait GSYIH, Model 4'te ise hizmet sektoriine ait
GSYIH, bagimli degisken olarak kullanilmistir. Teorik olarak, arz yanli, talep yanli, dis ticaret,
transfer, reel balans, para politikasi, sektorel dengesizlikler, belirsizlik ve yabanci yatirim
kanallar1 tlizerinden petrol fiyatlarindaki artislarin (azalislarin) ekonomik aktivite {izerinde
daraltic1 (genisletici) yonde etki yarattigl goriistinden hareketle, dort model icin de hem uzun
hem de kisa donemde aciklayici degiskenin etki yoniiniin negatif olmasi beklenmektedir.

GSYiH=f(PF) Model 1 (1)
TARIM=f(PF) Model 2 (2)
SANAYI=f(PF) Model 3 (3)
HIZMET=f(PF) Model 4 (4)

Calismanin ekonometrik yontemi ¢ercevesinde, petrol fiyatlarinin ekonomik biiylime tizerindeki
uzun ve kisa donemli etkilerini belirlemek icin NARDL modeline basvurulmaktadir. Shin vd.,
(2014) tarafindan gelistirilen NARDL yaklagiminin iki 6énemli avantaji bulunmaktadir. NARDL
modeli, aciklayic1 degiskenin bagiml degisken tlzerindeki kisa ve uzun doénemli asimetrik
etkilerini ortaya koymasinin yani sira kiiciik gozlem sayisi ile verimli ve glvenilir tahminler
saglamaktadir. NARDL modeli, aciklayic1 degiskenlerin pozitif ve negatif kismi kiimiilatif
toplaminin ayristirilmasina olanak tanimaktadir. Shin vd. (2014) tarafindan ortaya konulan
regresyon 5 numarall esitlikte yer almaktadir. Burada, y, bagiml degiskeni, y* ve y~ asimetrik
degisiklikleri gosteren asimetrik uzun dénem parametreleri, & rastgele bir hata terimini ve son
olarak x; ve x; ise 6 numaral esitlikte ayrica gosterildigi gibi x, 'deki pozitif ve negatif
degisikliklerin kismi toplamini ifade etmektedir (Mighri ve Alsaggaf, 2023: 7452-7453).

ye =V atyTar + & (5)
xX; = xo +xf +x7 (6)
x{ ve x{ esitlikleri sirasi ile 7 ve 8 numarali esitlikte sunulmaktadr.

xf = Zh=1Axg = Xi=1 max(Axy, 0) (7)
Xy = Zk=18%7 = Xf=y min(Axy, 0) (8)
NARDL modeli hata diizeltme formu 9 numaral esitlikte yer aldig1 gibi yazilmaktadir.

Aye = pyr—1 v g +vTx g+ Zz;i 5k Aye_y + ZZ;(I)(”;AX;—R‘WEAxt_—k + U (9)
x 'deki pozitif ve negatif degisimlerin y 'ye uzun donemli etkileri y*=-(v* /p) ve y~=-(v™ /p)
seklinde gosterilmektedir. Modelin tahmin edilmesi sonrasinda, esbiitiinlesme iliskisinin
arastirilmasi i¢in 10 ve 11 numarali hipotezlerden faydalanilmaktadir.

Hy:p=vt =v~ =0 (10)
Hi:p#vt #v™ #0 (11)
Esbitiinlesme iliskisinin belirlenmesi durumunda, Wald Testi kullanilarak 12 ve 13 numarali

hipotezler cercevesinde sirasiyla uzun ve kisa donemli asimetri arastirilmaktadir. Temel
hipotezin reddedilmesi, asimetrik iliskinin varligini ortaya koymaktadir (Sizer, 2022: 45-47).
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Hy:y" =y~ (12)
oY =Y
i — —1ici et — o N1+ a1 -
tim =0,..,q—licin Hy:my = m veya Hy: Y — o Tx = Xpeo Tk (13)

3. Ampirik Bulgular
Tablo 3'te sunuldugu gibi, ampirik analizin ilk asamasinda, serilerin duraganligini arastirmak

icin Dickey ve Fuller (1981) ile Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testlerine basvurulmustur. Her iki birim
kok testinde de birim kokiin varligini belirten temel hipotez, serilerin duragan oldugunu ortaya

koyan alternatif hipoteze karsi stnanmistir.
Tablo 3. Birim Kok Testi Sonugclari

Degiskenler ADF Testi PP Testi
Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend

InGSYIHSA (-1.2913) [0.6270] (-4.4149) [0.0046]* (-1.7742) [0.3891] (-4.4149) [0.0046]*
InTARIMSA (-1.1580) [0.6855] (-2.9915) [0.1448] (-3.5502) [0.0102]** | (-10.1085) [0.0000]*
InSANAYISA (-1.7210) [0.4150] (-5.0265) [0.0007]* (-1.9912) [0.2898] (-4.9735) [0.0009]*
InHIZMETSA (-0.5764) [0.8667] (-4.2505) [0.0073]* (-0.9929) [0.7496] (-4.2424](0.0075]*
InPF (-2.9260) [0.0489]** (-2.9827) [0.1465] (-2.8475) [0.0584)*** (-2.9333) [0.1606]
AlnGSYIHSA (-7.9016) [0.0000]* (7.9213) [0.0000]* (-13.4757) [0.0000]* | (-16.0926) [0.0000]*
AInTARIMSA (-13.0196) [0.0000]* | (-12.9668) [0.0000]* (-43.6277) [0.0001]* | (-44.1939) [0.0001]*
AInSANAYISA (-10.4244) [0.0000]* | (-10.4220) [0.0000]* (-14.0661) [0.0000]* | (-16.1201) [0.0000]*
AInHIZMETSA (-8.2061) [0.0000]* (-8.1215) [0.0000]* (-14.9807) [0.0000]* | (-14.7658) [0.0000]*
AlnPF (-10.2777] [0.0000]* (-10.1899] [0.0000]* (-10.4290) [0.0000]* | (-10.3431) [0.0000]*

Not: () ve [], tistatistik ve olasilik degerlerini; *, ** ve *** % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik derecelerini ifade etmektedir.

Bu cercevede, hesaplanan t istatistik degerlerinin kritik degerlerden biyiik olmasi halinde,
serilerin birim koklii olduklar: kabul edilirken; kiiciik olmasi durumunda, birim kokiin varligi
reddedilmistir. Buna gore, InGSYIHSA, InSANAYISA ve InHIZMETSA serilerinin hem ADF hem de
PP testinin sabitli ve trendli modellerinde, INTARIMSA serisinin sadece PP testinin sabitli ve
sabit ve trendli modelinde, InPF serisinin hem ADF hem de PP testlerinin sabitli modellerinde
diizey degerleriyle duragan olduklar1 belirlenmistir. Tiim serilerin birinci farklarinda her iki
testin her iki modelinde de duraganlastigi ve hi¢ bir serinin I(2) yapisinda bulunmadigi
sonucuna varilmistir. Bu baglamda, birim kok testi sonuclari, analize NARDL modeli ile devam
edilmesinin uygun oldugunu goéstermistir.

Bir sonraki asamada, doért model icin de sinir testi uygulanmistir. Tablo 4'e gore, Model 2
disindaki tiim modellerde hesaplanan F istatistikleri, kritik iist sinir degerlerinden biyiik
olduklar1 icin esbiitiinlesme iliskisinin olmadigin1 ifade eden temel hipotez reddedilerek
serilerin esbiitiinlesik olduklari sonucuna ulasilmistir. NARLD (4,0,0) modeli iizerine kurulan
Model 2 icin hesaplanan F istatistik degeri, tiim anlamlilik diizeylerinde kritik st sinir
degerlerinden kiiciik oldugu i¢in tarim sektériine yonelik GSYIH ve petrol fiyatlar1 arasinda uzun
donemli bir iliski bulunmadig1 belirlenmistir. Bu nedenle, analiz, Model 2 i¢in sonlandirilarak
uzun ve kisa donemli tahminlere diger lic model ile devam edilmistir.

Tablo 4. Sinir Testi Sonuclar

Model F Istatistik Degeri
Model 1 (InGSYiHSA-InPF) 7.837*
Model 2 (InTARIMSA-InPF) 3.29
Model 3 (InSANAYISA-InPF) 4.618**
Model 4 (InHIZMETSA-InPF) 5.394*
Kritik Tablo Degeri
Anlamlilik Diizeyi Alt Siir 1(0) Ust Stir I(1)

1% 4.13 5.00

5% 3.10 3.87

10% 2.63 3.35

Not: * ve **, % 1 ve % 5 anlamlilik derecelerini ifade etmektdir.
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Tablo 5'te yer alan Model 1 Wald Testi sonugclari, toplam GSYiH ve petrol fiyatlar1 arasinda uzun
ve kisa donemde asimetrik bir iliski bulundugunu goéstermistir. Asimetrik iliskinin varhgi,
NARDL (4,3,4) modelinin uzun ve kisa dénemli tahminlerinin yapilmasina olanak tanimistir.
Uzun dénem bulgular, petrol fiyatlarindaki soklarin toplam GSYIH iizerinde ters yénlii bir etki
yarattigini, petrol fiyatlar1 % 1 arttiginda toplam GSYIH'in % 0.06 oraninda azaldigini, petrol
fiyatlar1 % 1 azaldiginda toplam GSYIH'in % 0.18 oraninda arttigin1 géstermigtir. Hata diizeltme
modeli tahmin sonuglari, petrol fiyatlarindaki pozitif sokun hem diizey degerde hem de birinci
gecikmeli degerde, toplam GSYIH'i negatif yonde etkiledigini, petrol fiyatlarindaki % 1
oranindaki artisin, toplam GSYiH'i yaklasik % 0.06 oraninda azalttigini ortaya koymustur. Kisa
donemdeki petrol fiyatlarindaki azalislarin teorik beklentiye uygun olan negatif yonlii etkilerinin
istatistiksel olarak anlaml olmadigi, anlamli olan etkilerin ise pozitif oldugu gériilmistiir. Hata
diizeltme teriminin (ECT) katsayisi negatif ve anlamli bulunmustur. Katsay1 degeri (-0.29), kisa
donemde olusacak bozulmalarin yaklasik 3 (3.40) donemin ardindan diizelecegini ve uzun
doénem dengesine gelecegini gostermistir. Model 1'in istatistikleri ve tanisal test sonuglari,
modelin biitiiniiniin anlamh olduguna, aciklama giicliniin yiiksek olduguna, hata terimlerinin
normal dagildigina, otokorelasyon ve degisen varyans sorunu icermedigine, model kurma hatasi
ile yapisal kirllma bulunmadigina isaret etmistir.

Tablo 5. Model 1 Tahmin Sonuglari

Model 1 (InGSYIHSA-InPF)
Model NARDL (4,3,4)
Degisken Katsay1 Standart Hata T-istatistik Olasilik Degeri
Uzun Déonem | InPF_POS -0.067 0.040 -1.695 0.099***
Katsayilar1 | InPF_NEG -0.185 0.039 -4.779 0.000*
C 19.724 0.037 536.484 0.000*
D(InGSYIHSA(-1)) -0.381 0.109 -3.500 0.001*
D(InGSYIHSA(-2)) -0.387 0.118 -3.274 0.002*
D(InGSYIHSA(-3)) -0.261 0.091 -2.862 0.007*
D(InPF_POS) -0.060 0.030 -1.983 0.055**
Hata D(InPF_POS(-1)) -0.062 0.031 -2.018 0.051**
Diizeltme | D(InPF_POS(-2)) 0.052 0.032 1.595 0.120
Modeli D(InPF_NEG) 0.010 0.012 0.841 0.406
D(InPF_NEG(-1)) 0.103 0.023 4.406 0.000*
D(InPF_NEG(-2)) -0.024 0.024 -1.035 0.308
D(InPF_NEG(-3)) 0.057 0.021 2.737 0.010*
EC(-1) -0.294 0.050 -5.828 0.000*
Wald Testi F-Istatistik Olasilik Degeri
Wir 13.249 0.001
Wsr 8.830 0.005
2
Model Ez 0.769
istatistikleri | X 0.686
F 9.239 0.000
Jarque Bera (JB) 2.811 0.245
Breusch-Godfrey (BG) 0.460 0.635
Tanisal Breusch-Pagan-Godfrey (BPG) 1.274 0.273
Testler Ramsey Reset (RR) 2.218 0.145
CUSUM Istikrarh
CUSUM?2 Istikrarh

Not: *, ** ve *** 04 1, % 5 ve % 10 anlamhilik derecelerini ifade etmektedir.

Tablo 6'da sunulan Model 3'e ait Wald Testi sonuglar, sanayi sektériine ait GSYIH ve petrol
fiyatlar1 arasinda uzun ve kisa donemde asimetrik bir iliskinin var oldugunu kanitlamistir.
NARDL (4,3,4) modelinin uzun donem sonuglari, petrol fiyatlar1 % 1 arttifinda sanayi sektoriine
ait GSYIH'in % 0.10 oraninda azaldigini, % 1 azaldiginda ise sanayi sektériine ait GSYIH'in %
0.21 oraninda arttigini ortaya koymustur. Hata diizeltme modeli sonuglari, petrol fiyatlarindaki
pozitif ve negatif soklarin sanayi sektoriine ait GSYIH {izerinde pozitif yonlii etki yarattigini,
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negatif yonlii sonuglarin istatistiksel olarak anlaml olmadigin1 gostermistir. Istatistiksel olarak
anlamli ve negatif bulunan ECT'in katsay1 degeri (-0.37), kisa donemde olusacak sapmalarin
yaklasik 3 (2.70) donem sonra diizelerek uzun dénem dengesine ulasacagi sonucunu vermistir.
Model 3'lin istatistikleri ve tanisal test sonugclari, modelin biitiinliniin anlamli oldugunu,
aciklama giiciiniin yiiksek oldugunu belirtmesinin yani sira normallik, otokorelasyon, degisen
varyans, model kurma ve yapisal kirilma acisindan bir sorun igermedigini kanitlamistir.

Tablo 6. Model 3 Tahmin Sonuglari

Model 3 (InSANAYISA-InPF)
Model NARDL (4,3,4)
Degisken Katsay1 Standart T-istatistik 01;{5111_k
. Hata Degeri
U;:;;)y‘:g‘:‘l“ InPF_POS -0.101 0.048 -2.092 0.0436**
InPF_NEG -0.212 0.046 -4.588 0.000*
C 18.068 0.035 512.457 0.000*
D(InSANAYISA(-1)) -0.333 0.109 -3.071 0.004*
D(InSANAYISA(-2)) -0.200 0.110 -1.827 0.076%*
D(InSANAYISA(-3)) -0.178 0.084 -2.120 0.041**
D(InPF_POS) -0.035 0.044 -0.786 0.437
Hata D(InPF_POS(-1)) -0.051 0.043 -1.199 0.238
Diizeltme | D(InPF_POS(-2)) 0.127 0.042 2.999 0.005*
Modeli D(InPF_NEG) 0.011 0.018 0.622 0.538
D(InPF_NEG(-1)) 0.200 0.035 5.671 0.000*
D(InPF_NEG(-2)) -0.037 0.040 -0.926 0.360
D(InPF_NEG(-3)) 0.073 0.037 1.979 0.056%+*
EC(-1) -0.370 0.083 -4.474 0.000*
F-istatistik gfg;;‘ik
Wald Testi 55— 8.908 0.005
Wer 3.546 0.068
2
Model Ez 0.812
istatistikleri | 0.744
F 11.971 0.000
JB 0.226 0.893
BG 0.451 0.641
Tanisal BPG 0.736 0.717
Testler RR 2.360 0.134
CUSUM [stikrarh
CUSUM2 [stikrarh

Not: *, ** ve *** 04 1, % 5 ve % 10 anlamhilik derecelerini ifade etmektedir.

Tablo 7'de bulunan Model 4'e ait Wald Testi sonugclari, hizmet sektériine ait GSYIH ve petrol
fiyatlar1 arasinda uzun ve kisa dénemde asimetrik iliskinin varhigina isaret etmistir. NARDL
(4,3,4) modelinin uzun doénem bulgulari, petrol fiyatlarindaki pozitif bir sokun etkisinin
istatistiksel olarak anlamli olmadigini yani petrol fiyatlarindaki artisin uzun dénemde hizmet
sektodriine ait GSYIH iizerinde bir etki yaratmadigini géstermistir. Bulgular ayrica, petrol fiyatlar
% 1 azaldiginda, hizmet sektériine ait GSYiH'in % 0.14 oraninda arttigim ortaya koymustur.
Hata diizeltme modeli sonuglari, petrol fiyatlarindaki pozitif sokun, diizey degerde teoriye uygun
olarak negatif yonlii, ikinci gecikmeli degerde pozitif yonli; negatif sokun ise tiim anlamli
degerlerde pozitif yonlii etki olusturdugu sonucunu vermistir. Istatistiksel olarak anlamh ve
negatif bulunan ECT katsayis1 degeri (-0.27), kisa donemde olusacak bozulmalarin yaklasik 4
(3.67) donem sonra diizelerek uzun dénem dengesine ulasacagini kanitlamistir. Model 4'iin
istatistikleri ve tanisal test sonuglari, modelde bir sorun bulunmadigini géstermistir.

Tablo 7. Model 4 Tahmin Sonuglari

Model Model 4 (InHIZMETSA-InPF)
NARDL (4,3,4)
Uzun Donem | Degisken Katsay1 Standart T-istatistik Ol?{Slll-k
Katsayilar Hata Degeri
y InPF_POS 0.028 0.074 0.381 0.705
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InPF_NEG -0.141 0.071 -1.983 0.055%**
C 18.253 0.066 277.863 0.000*
D(InHIZMETSA(-1)) -0.460 0.113 -4.083 0.000*
D(InHIZMETSA(-2)) -0.377 0.112 -3.366 0.002*
D(InHIZMETSA(-3)) -0.187  0.088 -2.120 0.041%*
D(InPF_POS) -0.142 0.051 -2.756 0.009*
Hata D(InPF_POS(-1)) -0.084  0.056 -1.486 0.146
Diizeltme | D(InPF_POS(-2)) 0110  0.056 1.974 0.056%*
Modeli D(InPF_NEG) 0.056 0.021 2.645 0.012**
D(InPF_NEG(-1)) 0157  0.036 4.366 0.000*
D(InPF_NEG(-2)) -0.021  0.040 -0.523 0.604
D(InPF_NEG(-3)) 0079  0.036 2.168 0.037%*
EC(-1) -0.272 0.056 -4.835 0.000*
F-istatistik gtags;:}ik
Wald Testi [y~ 8.061 0.007
Wer 7.254 0.011
2
Model Ez 0.812
istatistikleri R 0.744
F 11.957 0.000
IB 2.591 0274
BG 0.251 0.780
Tanisal BPG 1.151 0.353
Testler RR 1.237 0.274
CUSUM [stikrarli
CUSUM?2 [stikrarli
Not: * ** ve *** 05 1,% 5 ve % 10 anlamhilik derecelerini ifade etmektedir.
SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu calismada, enerji ithal eden bir tilkeyi temsilen Tiirkiye'de, enerji fiyatlarinin ekonomik
biiylime tuzerindeki etkisinin, 2010Q1-2023Q3 doénemi icin Dogrusal Olmayan Gecikmesi
Dagitilmis Otoregresif Modeliyle arastirilmasi amag¢lanmistir. Sinama, dort ekonometrik model
tizerine kurulmustur.

Enerji fiyatlarini temsil eden petrol fiyatlarinin, ekonomik biiyiimeyi temsil eden toplam GSYiH
uizerindeki etkisini arastiran Model 1'in bulgulari, uzun dénemde, teorik ¢erceveye de uyumlu
olarak, petrol fiyatlarindaki artislarin da azalislarin da toplam GSYiH'i ters (negatif) yonlii
etkiledigini goéstermistir. Bulgular, petrol fiyatlarindaki azalislarin toplam GSYIH iizerindeki
genisletici etkisinin, petrol fiyatindaki artislarin daraltici etkisinden neredeyse 3 kat daha fazla
oldugu sonucunu vermistir. Kisa donemli analiz sonuglari, pozitif soklarin etkisinin teori ile
uyumlu ve ters yonlii, negatif soklarin etkisinin ise dogru (pozitif) yonlii oldugunu ortaya
koymustur. Model 1'in sonuglari, Tiirkiye'yi GSYIH iizerinden inceleyen literatiir sonugclan ile
karsilastirildiginda, modelin ters yonli bulgulari, Celik ve Cetin (2007), Benli vd. (2019), Cemrek
ve Bayrac (2023) ve de Yildirim ve Konat (2023) ile uyum saglarken, modelin dogru yonlii
bulgulari ise Ozsiizler ve Ipek (2011) ve de Cemrek ve Bayrag (2023) ile uyum gostermistir.

Petrol fiyatlarinin tarim sektoriine ait GSYIH tizerindeki etkisini sinayan Model 2'nin bulgular,
degiskenler arasinda egbtitiinlesme iliskisi bulunmadigini gésterdiginden Model 2 i¢in uzun ve
kisa donemli tahminler yapilamamistir. Bu nedenle, petrol fiyatlarinin toplam ve sektorlere ait
GSYIH iizerindeki etki derecelerinin karsilastirmasina -calismanin bir kisiti olarak- tarim
sektorii dahil edilememistir.

Petrol fiyatlarimin sanayi sektoriine ait GSYIH'e etkisini arastiran Model 3'iin sonuclarina gore,
uzun donemli bulgular, teori ile uyum gostererek petrol fiyatlarindaki artis ve azalislarin sanayi
sektorii GSYIH'ini ters yonlii etkiledigini ve petrol fiyatindaki azaliglarin sanayi sektorii
GSYIH'ini petrol fiyatindaki artiglara gore yaklasik 2 kat daha fazla etkiledigini ortaya
koymustur. Kisa donemin anlamli olan bulgulari, petrol fiyatlarinin pozitif ve negatif
bilesenlerinin sanayi sektorii hasilasi tizerinde dogru yonlii etki yarattigini kanitlamistir. Uzun
donemin ters yonlii bulgusu, Tiirkiye'de sanayi iiretim endeksi lizerindeki etkiyi arastiran Algan
vd. (2017) ile uyum goéstermistir. Kisa dénemin dogru yénlii bulgusu ise Ozbek ve Naimoglu
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(2021) ve Sengtl (2023) ile uyum saglamistir. Model 3'iin uzun ve kisa donem sonuglar1 bir
arada degerlendirildiginde, elde edilen sonuclar, petrol fiyatlarinin toplam GSYIH ve sanayi
tretim endeksi lizerindeki etkisini uzun dénemde ters yonlii, kisa déonemde dogru yonli
oldugunu kanitlayan Cemrek ve Bayrag (2023) ile uyumlu bulunmustur.

Petrol fiyatlarinin hizmet sektériine ait GSYIH {izerindeki etkisini sinayan Model 4 bulgular,
uzun donemde, petrol fiyatlarinin pozitif bileseninin istatistiksel olarak anlaml bir etki
yaratmadigini, negatif bileseninin ise hasila iizerinde, teori ile uyumlu olarak, ters yonlii bir etki
yarattigini belirlemistir. Kisa donemin anlamli bulgulari ise petrol fiyatlarinin pozitif bileseninin
diizey degerde ters yonlii, ikinci gecikmeli degerde dogru yonlii, negatif bileseninin ise tiim
sonuclarda dogru yonli etkiledigini gostermistir.

Analizin istatistiksel olarak anlamli olan bulgular1 genel olarak degerlendirildiginde, 6zellikle de
uzun doénemde, petrol fiyatlarindaki azalislarin ekonomik biiylimeyi petrol fiyatindaki
artislardan daha yiiksek derecede etkiledigi belirlenmistir. Ayrica petrol fiyatlarindaki hem
pozitif hem de negatif degisimlere hassasiyeti en yiiksek olan sektdriin sanayi sektorii oldugu
sonucuna varilmistir. Analizler sonucunda, ters yonlii olan tiim bulgular teorik cergeve ile uyum
gostermistir. Teorik cerceveden ayrisan kisa donemli bulgulardan petrol fiyatindaki artisin
hasilay1 arttirdigina isaret edenler, Tiirkiye'de bir tretim girdisi olarak ithal edilen petroliin
islenmesi sonrasinda petroliin ithalat bedelinin iizerinde bir katma deger yaratan tiirde mal
arzina doniisiip daha ytiksek tutarla ihracata konu olmasi ve ekonomik biliyiimeyi artirmasi ile
iliskilendirilmistir.

Sanayi sektdrlniin petrol fiyatlarina en duyarli sektdr oldugu sonucu dogrultusunda, enerji
fiyatlar1 ve sanayi liretimi arasindaki iliskinin sanayi sektoriiniin tiim alt kollar1 ¢ergevesinde,
karsilastirmali olarak ve dogrusal olmayan bir yontemle incelenmesine yonelik 6nerinin konuyu
bundan sonra ele alacak olan arastirmacilara rehberlik edebilecegi diisiiniilmektedir.

Petrol fiyatlarindaki pozitif ve negatif soklarin 6zellikle uzun dénemde hasila lizerindeki ters
yonlii etkisi ve sanayi sektoriinlin petrol fiyatindaki degisikliklerden en fazla etkilenen sektor
olmasi, Tiirkiye'de petrole bagimliligin azaltilmasina iliskin politika c¢ikarimlarinin altini
cizmistir. Buna gore, dzellikle petrol fiyatlarindaki pozitif soklara karsi ekonomik aktivitenin
daralmamasi acisindan petroliin alternatifi konumundaki enerji kaynaklarina yénlenilmesi ve
ozellikle de sanayi sektoriinlin petrol fiyat degisimlerine gosterdigi daha yiiksek hassasiyet
nedeniyle bu sektore yonelik olarak yenilenebilir enerji yatirnmlarinin genisletilmesi baslica
Onerilerimizi olusturmaktadir.
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EXTENDED ABSTRACT
GENISLETILMIS OZET

ASYMMETRIC EFFECTS OF ENERGY PRICES ON TOTAL AND SECTORAL GROWTH
FOR AN ENERGY IMPORTER COUNTRY: THE CASE OF TURKIYE

Introduction and Research Purpose: Oil is one of the primary energy resources and it is very important for
the global economy. Changes in oil prices affect economic indicators in oil-importing countries. While stable
oil prices increase economic growth, the rise of oil prices reduces economic growth, industrial production and
real income. The relationship between energy prices and economic growth is an important research topic for
Tiirkiye because a positive shock in oil prices in Tiirkiye may cause significant damage to the total output and
the output of the sectors. Therefore, the study aims to examine this relationship for the period 2010Q1-
2023Q3.

Literature Review: While decreases in oil prices benefit the economy, increases in oil prices damage the
economy. The impact of oil prices on economic growth is negative according to the theory. The results of the
empirical literature review indicate that the majority of empirical studies involve time series analysis. While
gross domestic product (GDP), industrial production index and economic growth are dependent variables in
the empirical literature, oil price is an explanatory variable. The analyses cover a single econometric model.
According to some empirical findings, the effect of oil prices on economic growth is positive. However, more
studies have determined that the effect is negative. This study includes four econometric models. Qil prices are
the explanatory variable in all models. A different dependent variable is used in each model. Total GDP, GDP
of the agricultural sector, GDP of the industrial sector and GDP of the service sector are the dependent
variables of the models. No study has been found that examines the impact of oil prices on total GDP and
sectoral GDP using the NARDL model for Tiirkiye. This situation, differentiated this study from other
empirical studies in the literature.

Methodology and Findings: The NARDL Model is used as an econometric method in this study. The
findings of Model 1, which investigates the effect of oil prices on total GDP, show that increases and decreases
in oil prices negatively affect total GDP in the long run. While the effect of increases in oil prices is negative
in the short run, the effects of decreases in oil prices are positive. There is no cointegration relationship
between the variables according to the findings of Model 2, in which the effect of oil prices on the GDP of the
agricultural sector is tested. Increases and decreases in oil prices negatively affect the GDP of the industrial
sector in the long run according to the results of Model 3, which tests the effect of oil prices on the GDP of the
industrial sector. The positive and negative components of oil prices positively affect the industrial sector's
gross domestic product according to short-run findings. The findings of Model 4, which tests the effect of oil
prices on the GDP of the service sector indicate that increases in oil prices do not have a statistically
significant effect in the long run. The decrease in oil prices negatively affects economic growth. The effect of
increases in oil prices is negative in level value, while the effect of decreases is positive for the short run. As a
result, decreases in oil prices affect economic growth more than increases in oil prices in the long run. The
sector that has the greatest impact on changes in oil prices is the industrial sector. All the findings with
negative signs are consistent with the theory. The reason for the findings with positive signs which differ from
the theory, may be related to the transformation of oil into a high value-added product. If the export of high-
value-added products increase, GDP also increases.

Conclusions and Recommendation: The findings underline the policy recommendations related to reducing
dependence on oil in Tiirkiye. It is important to turn to energy sources that are alternatives to oil to prevent
economic activity from contracting against positive shocks in oil prices. Due to the higher sensitivity of the
industrial sector to oil price changes, it is also important to expand renewable energy investments in this
sector. It is recommended that future studies analyze the impact of oil prices on the sub-branches of the
industrial sector. As a constraint of this study, the agricultural sector could not be included in the comparison
because there was no cointegration relationship for Model 2.
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