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OZET

Kiiresel ekonomik kosullar siirekli degisirken, enflasyon oranlar1 ile dogal kaynak kullanimi arasindaki hassas dengeyi
anlamak, politika yapicilar ve sanayi temsilcileri i¢in giderek daha &nemli hale gelmistir. Bu ¢alisma, Tiirkiye’de 1991-2021
doneminde enflasyon oranlar1 ve dogal kaynak kullanimi politikalar1 arasindaki karmasik iliskiyi incelemeyi hedeflemektedir.
Arastirma, dogrudan yabanci yatirimlar, bankacilik sektoriiniin gelisimi ve is giicli gostergeleri gibi faktorleri de gdz oniinde
bulundurarak 4 farkli dogal kaynak modeli kapsaminda, Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif (ARDL) siir testi yontemiyle
gerceklestirilmistir. Bulgular bu modellerin uzun dénem iligkilerine isaret etmistir. Enflasyonun komiir, mineral, petrol ve dogal
gaz gibi stratejik kaynaklara yonelik politikalar iizerindeki etkileri incelendiginde, enflasyonun farkli kaynak politikalar:
iizerindeki etkilerinin heterojen oldugunu goéstermektedir. Genel olarak, enflasyon orani kdmiir, mineral ve petrol politikalarini
arttiriken, isgiicii ve bankacilik sektoriiniin gelisimi gibi diger faktdrlerin bu politikalar {izerindeki etkileri degiskenlik
gostermektedir. Caligma, enflasyonun dogal kaynak yonetiminde kritik bir unsur oldugunu vurgulayarak politika yapicilara
stirdiiriilebilir stratejiler i¢in 6neriler sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Dogal Kaynak Ekonomisi, Enflasyon, Zaman Serisi Analizi

Natural Resources in the Shadow of Prices: Reflections of Inflation on Natural
Resource Policies in Tiirkiye

ABSTRACT

As global economic conditions continue to fluctuate, understanding the delicate balance between inflation rates and
natural resource utilization has become increasingly important for policymakers and industry stakeholders. This study aims to
examine the complex relationship between inflation rates and natural resource management policies in Turkey over the period
1991-2021. The analysis incorporates factors such as foreign direct investment, banking sector development, and labor market
indicators within four different natural resource models, applying the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) bounds testing
approach. The findings indicate the presence of long-run relationships across these models. When assessing the effects of inflation
on policies related to strategic resources such as coal, minerals, oil, and natural gas, the results reveal that inflation exerts
heterogeneous impacts across resource-specific policies. Overall, while inflation tends to strengthen policies regarding coal,
mineral, and oil, the influence of other factors such as labor and banking sector development varies across models. By highlighting
inflation as a critical determinant in natural resource governance, this study provides valuable insights and policy recommendations
for designing sustainable strategies.
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1. GIRIS

Enflasyon, mal ve hizmetlerin genel fiyat seviyesinin zaman iginde siirekli olarak artisiyla tanimlanan karmasik bir
ekonomik olgudur. Bu olgu, bireyler, isletmeler ve hiikiimetler tizerinde genis kapsamli etkilere sahip olup, ekonomik
istikrar1 tehdit edebilir, paranin alim giiciinii azaltabilir ve kaynaklarin tahsisini etkileyebilir (Fernandes, vd., 2022).
Yiizyillardir ekonomistlerin ve politika yapicilarin dikkatini ¢ceken enflasyon, biiyiiyen ekonomilerin dogal bir yan
iirlinii olarak ortaya ¢ikabilecegi gibi, ekonomik diizeni bozarak refah tizerinde olumsuz sonuglar da dogurabilir (Uddin
ve Rahman, 2023). Bu baglamda, bu calismanin amaci, enflasyonun kaynak kullanim politikalarina etkisini
incelemektir. Aragtirmamiz, enflasyon oranindaki dalgalanmalarin kaynaklarin tahsisi ve yonetimi iizerindeki
etkilerini analiz ederek bu iki ekonomik degisken arasindaki etkilesimi daha derinlemesine anlamay1 hedeflemektedir.

Enflasyon genellikle, tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aracilityla dlgiilmekte olup, belirli bir dénemdeki mal ve hizmet
fiyatlarindaki yiizdelik artis1 ifade eder. Enflasyon orani, yalnizca fiyatlar etkilemekle kalmaz, ayni zamanda faiz
oranlari, tcretler, tasarruflar ve yatirnmlar gibi pek ¢ok makroekonomik degisken iizerinde de etkili olur (Chang ve
Zhang, 2022). Kaynak kullanimi politikalar ise, dogal kaynaklarin etkin ve siirdiiriilebilir bir sekilde yonetilmesini
saglayan stratejilerden olusur. Ozellikle komiir, dogal gaz, petrol ve mineraller gibi kaynaklarin ekonomiler igin
stratejik onem tasidig1 goz oniinde bulunduruldugunda, bu politikalarin enflasyon karsisinda nasil sekillendigi kritik
bir arastirma sorusu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Enflasyon ile kaynak kullanimi arasindaki aktarim mekanizmasi, enflasyonun ekonomik istikrar iizerindeki etkileri
araciligiyla kaynak tahsis siireclerini dogrudan sekillendirmektedir. Enflasyon, kaynak sektorlerinde iiretim
maliyetlerini artirarak yatirim kararlarini zorlasgtirmakta, uzun vadeli sozlesmelerin reel degerini diiglirmekte ve
belirsizlik ortami yaratarak kaynaklarm verimli kullanimmi engellemektedir. Enflasyonun kaynak kullanim
stratejilerinde yatirimin cazibesini azaltan, maliyetleri yiikselten ve kaynaklardan elde edilen getirileri zayiflatan bir
unsur olarak iglev gordiigiinii belirtmektedir (Yu vd., 2024). Bu baglamda enflasyon, sadece fiyat diizeylerinde degil,
ayn1 zamanda kaynak yonetimi politikalarinda da bozucu bir unsur olarak dne ¢ikmakta; kaynaklarin etkin kullanimini
sinirlayan yapisal bir engel haline gelmektedir.

Bu caligmanin temel amaci, enflasyon orani ile kaynak kullanim politikalar1 arasindaki karmasik iligskiyi anlamaktir.
Enflasyon, ekonomik istikrarin saglanmasi agisindan merkezi bir role sahip olup, yatirim kararlarindan hane halki
tilketim harcamalarina kadar genis bir yelpazede etki yaratir (Afonso ve Sequeira, 2023). Arastirmamiz, 6zellikle
hiikiimetler tarafindan gelistirilen kaynak kullanimi politikalarinin enflasyon karsisindaki duyarliligini analiz etmeyi
amaclamaktadir. Enflasyon oranindaki dalgalanmalarin bu politikalar tizerindeki etkisini incelemek, para politikalar
ile kaynak tahsisi kararlar1 arasindaki etkilesimi anlamak agisindan kritik bir adim olacaktir. Sonug olarak, bu
arastirmanin bulgular1 hem politika yapicilar hem de ekonomi g¢evreleri igin, enflasyonun etkilerini yonetmede yeni
stratejik yaklagimlar gelistirilmesine katkida bulunabilir ve uzun vadeli ekonomik istikrarin saglanmasinda yol
gosterici olabilir.

Bu c¢alisma, Tiirkiye baglaminda enflasyon orami ile kaynak kullanimi politikalar1 arasindaki iligkiyi inceleyerek,
mevcut literatiire 6nemli bir katki sunmay1 amaglamaktadir. Literatiirdeki calismalar genellikle OPEC gibi enerji
ihracatgisi tilkeler iizerinde yogunlasmisken, Tiirkiye'nin enerji ithalat¢isi olmasi ve yenilenebilir enerji politikalarina
yaptig1 yatirimlar, bu arastirmayi farkli bir noktaya tagimaktadir. Tirkiye'de enflasyonun enerji ithalati ve dogal
kaynaklarin kullanimi {izerindeki etkileri, OPEC iilkelerinin aksine farkli ekonomik dinamikler cergevesinde
sekillenmektedir. Ayrica, Tiirkiye’nin madenler ve yenilenebilir enerji kaynaklarina odaklanan enerji politikalari, bu
caligmaya yeni bir perspektif kazandirmaktadir. Dolayisiyla, bu arastirma, enflasyonun kaynak kullanimi iizerindeki
etkilerini Tiirkiye 6zelinde ele alarak, enerji ithalati, yenilenebilir enerji politikalar1 ve yapisal reformlarin roliinii analiz
eden Gzgiin bir caligma olarak literatiire katk1 saglamaktadir.

Bu calisma, Tiirkiye baglaminda enflasyon orami ile kaynak kullanimi politikalar1 arasindaki iliskiyi inceleyerek,
mevcut literatiire dnemli bir katki sunmay1 amaglamaktadir. Literatiirdeki caligmalar genellikle OPEC gibi enerji
ihracatgist iilkeler lizerinde yogunlasmisken, Tiirkiye'nin enerji ithalatcisi olmasi ve yenilenebilir enerji politikalarina
yaptig1 yatirimlar, bu arastirmayi farkli bir noktaya tasimaktadir. Tiirkiye'de enflasyonun enerji ithalati ve dogal
kaynaklarin kullanimi1 {izerindeki etkileri, OPEC iilkelerinin aksine farkli ekonomik dinamikler cergevesinde
sekillenmektedir. Ayrica, Tiirkiye’nin madenler ve yenilenebilir enerji kaynaklarina odaklanan enerji politikalari, bu
caligsmaya yeni bir perspektif kazandirmaktadir. Dolayisiyla, bu arastirma, enflasyonun kaynak kullanimi iizerindeki
etkilerini Tiirkiye 6zelinde ele alarak, enerji ithalati, yenilenebilir enerji politikalar1 ve yapisal reformlarin roliinii analiz
eden Ozgiin bir calisma olarak literatiire katki saglamaktadir. Bu ¢alisma, Tiirkiye’de dogal kaynak politikasi ile
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enflasyon arasindaki iliski 1991-2021 donemi i¢cin ARDL sinir testi yaklasimi ve hata diizeltme mekanizmasi ile
incelenmektedir.

Bu calisma bes béliime ayrilmistir. Ikinci boliimde ilgili literatiiriin incelemesine yer verilmistir. Uciincii boliimde
degiskenler i¢in kullanilan veriler ve model ayrintili olarak agiklanmistir ve tahmin siirecinde kullanilan metodoloji
ana hatlariyla belirtilmistir. Dordiincti boliimde analiz bulgular1 sunularak ve ilgili tartigmalar yiiriitiilmiistiir. Son
olarak, besinci boliimde calismanin genel sonuglar1 ve politika onerileri verilmistir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Kiiresel ekonomik iklim siirekli gelistikce, enflasyon oranlari ile kaynak kullanimi arasindaki niiansli iliskiyi anlamak,
politika yapicilar ve endiistri paydaslar i¢in zorunlu hale geldi (Yu vd., 2024). Dogal kaynak kullanimlart ile ¢esitli
ekonomik faktorler arasindaki iliskiye dair ilgili ampirik literatiir asagidaki sekildedir:

Tablo 1: Ampirik Literatiir Ozeti

Yazarlar I"Jlke/Btilge Doénem Yontem Degiskenler Bulgular
Jiang vd. (2024) ABD 1970-2022 DYNARDL NTR, HLT, REC, EG, Bulgular, yenilenebilir
EVN enerji tiiketiminin karbon
emisyonunu azalttigini,
bununla birlikte dogal

kaynaklar ve saglik
harcamalarinin arttirdigini
gostermektedir. Buna
bagli olarak enflasyon
hedeflemesi sisteminin
daha dikkatli uygulanmasi
gerekliligi
vurgulanmaktadir.

Li vd. (2024) ABD 1970-2022 DYNARDL NRT, INF, CO2, GDP Calismada, dogal kaynak
kullanimlarmin ¢evresel
etkileri enflasyon azaltma
yasasi1 baglaminda
incelenmektedir. Bu
baglamda ekonomik
kalkinma, ¢evresel
kuznets egrisi ile de test
edilmektedir. Sonuglar
cevresel kuznets egrisinin
varligint dogrulayarak,
¢evresel bozulmanin
baslangigta dogal kaynak
kullanimiyla arttigini
ancak enflasyonist
baskilar kirlilik
seviyelerini azalttikca
azaldigimi gostermektedir.

Ma vd. (2024) ABD 1990-2020 NARDL NTR, CO2, REC, INF Bulgular, dogal kaynaklar
ile karbon emisyonlarinin
pozitif, enflasyon ve
yenilenebilir enerji
tiiketimi ile karbon
emisyonu arasindaki
iligskinin negatif yonlii
oldugunu gostermektedir.

Yu vd. (2024) 13 OPEC iilkesi 2000-2019 FMOLS, DOLS CRP, MRP, NRP, ORP, Enflasyon orani dogal
INF, BSD, FDI, LF kaynak politikalarini
(komiir, mineral, dogal
gaz, petrol politikast)
negatif etkilemektedir.
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Tablo 1: Ampirik Literatiir Ozeti (Devami)

Yazarlar

Adabor (2023)

Abaidoo ve
Agyapong
(2022)

Duong (2022)

Han vd. (2022)

Huawei (2022)

Ulke/Bolge

Gana

Afrika’daki
gelismekte olan
ilkeler

54 gelismekte
olan iilke grubu

10 iilke grubu

Cin

Donem

2011Q1-2020Q4

1996-2019

2002-2010

1990-2020

1981-2020

Yontem

ARDL

Panel veri
analizi

Panel veri
analizi

VAR

Degiskenler

NRP, MS, CRPR, CR,
FD, LLR, LF, INF, EXR

PS, INF, INFV, FDIG,
GDP, FDI, EMTV, COR,
GOVE, RQ, DI

INF, GDP, MS, CAD,
GD

GDP, INF, FD, NRR,
EXP

GDP, INF, EXR, INFV,

OP, COP

Bulgular

Finansal gelisme ise gaz
kaynak rantinin Gana’da
pozitif iligkisi oldugu
bulunmustur.

Ham petrol, altin, pamuk,
aliminyum ve dogal gaz
fiyatindaki
dalgalanmalarin siyasi
istikrar tizerindeki etkisini
olumsuz yonde
etkilenirken, enflasyon
iizerinde 6nemli derece bir
etkide bulunmadiklarini
tespit etmislerdir.

Enflasyon hedeflemesi
politikasini uygulayan
iilkelerin kriz doneminde
enflasyon oranini
diistirdiigiinii tespit
etmistir.

Ihracat cesitliligi,
ekonomik bilylime ve
enflasyon dogal kaynak
bollugu i¢indeki tilkelerde
finansal kalkinmay1
artirdigini tespit etmistir.

Déviz kuru harig tim
faktorlerin, petrol ve
komiir fiyatlari izerinde
dogrudan etkileri oldugu
belirlenmistir. Bu sebeple
enflasyonun kontrol altina

alinmasi, dogal kaynak
emtialarinin fiyatlarinin
normallesmesinde 6nemli
rol oynamaktadir.
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Tablo 1: Ampirik Literatiir Ozeti (Devami)

Dogan vd. 18 gelismekte 1985-2018 Panel veri GDP, NTR, AB Ekonomide olugan

(2021) olan iilke grubu analizi belirsizligin dogal kaynak
rantlari tizerinde sirastyla
15. ve 25. kantilde pozitif

etkide bulunurken, 75.,

85. ve 95. kantilde ise

negatif bir etkide
bulunmustur.

Fan vd., (2012) Cin 1997-2005 OLS GDP, POP, NR, LF Cin’de kaynak bollugunun
ekonomik bilylime ve

kalkinma arasinda anlaml
iliski tespit etmemistir.

Degisken kisaltmalari: GDP: Gayri safi yurtigi hasila, NTR: Dogal kaynak rantlari, AB: Ekonomik belirsizlik endeksi, ARDL: Gecikmesi dagitilmis
otoregresif smir testi, POP: Niifus, NR: Dogal kaynak miktari, LF: Is giicii, CRP: Komiir politikasi, MRP: Mineral politikasi, NRP: Dogalgaz politikasi, ORP:
Petrol politikasi, INF: Enflasyon, BSD: Bankacilik sektorii gelisimi, FDI: Dogrudan yabanci yatirimlar, FDIG: Dogrudan yabanci yatirim bityiimesi, TVP-
VAR: Zamanla degigen parametre vektor otoregresyonu, MS: Para arzi, CAD: Cari agik, GD: Kamu borcu, FD: Finansal gelisme, NRR: Dogal kaynak kiralart,
EXP: Ihracat, INFV: Enflasyon oynakligi, PS: Siyasi istikrar, EMTV: Ham petrol-altin-pamuk-aliiminyum-dogal gaz fiyatindaki dalgalanmalar, COR:
Yolsuzlugun kontrolii, GOVE: Hiikiimetin etkinligi, RQ: Diizenleyici kalite, DI: Demokrasi endeksi, EXR: Doviz kuru, CRPR: Ozel sektore parasal sektor
kredisi, CR: Net yurt i¢i kredi, LLR: Likit yikiimliiliik orani, INFV: Yatirimlar, OP: Petrol fiyatlari, COP: Komiir fiyatlari, CO2: Karbon emisyonu, REC:
Yenilenebilir enerji tiiketimi, HLT: Saglik harcamalari, EG: Ekonomik Biiyiime, EVN: Cevresel siirdiiriilebilirlik

Ampirik literatiirde, cesitli ekonomik faktorler ile kaynak rantlari arasindaki baglantilart inceleyen c¢aligmalar
bulunmaktadir. Ornegin, Dogan vd. (2021), gelismekte olan iilkeler grubunda jeopolitik risk ve ekonomik belirsizligin
kaynak rantlar1 tizerindeki etkisini aragtirmistir. Ampirik analizleri, jeopolitik riskin tiim kantillerde kaynak rantlarini
olumsuz etkiledigini, ekonomik belirsizligin etkisinin ise farkli kantillerde degistigini gostermistir. Belirsizligin
artmasiyla birlikte, yliksek kantillerde kaynak rantlar1 azalirken, diisiik kantillerde artmaktadir; bu da ekonomik
belirsizligin kaynak rantlar iizerindeki dinamik etkisini ortaya koymaktadir. Literatiirde ayrica yiiksek enflasyonun
ekonomik belirsizligi artirdigr (Duong, 2022) da goriilmektedir. Bu nedenle, enflasyon oraninin kaynak rantlarini
azaltmasi beklenebilir.

Adabor vd. (2022), Gana'da petrol kaynak rantlar1 ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensel iligkiyi incelemeyi
amaglamigtir. 2011-2020 donemini kapsayan ampirik analizleri, uzun vadede kaynak rantlarinin ekonomik biiyiimeyi
artirdigini, ancak kisa vadede ekonomik biiyiime iizerinde anlaml1 bir etkisinin olmadigini ortaya koymustur. Ayrica,
petrol kaynak rantlarindan ekonomik biiyiimeye tek yonlii bir nedensellik gézlemlemislerdir.

Canh vd. (2020), FDI girisleri, sermaye yatirimi, ekonomik biiyiime, devlet harcamalari ve ¢esitli demografik faktorleri
kontrol ederek ekonomik karmagsiklik ile kaynak rantlar1 arasindaki iligskiyi inceleyen bir ampirik analiz
gergeklestirmistir. Calismanin bulgulari, ekonomik karmasikligin yiliksek kaynak rantlar elde etmek ve kaynak laneti
fenomenini hafifletmek i¢in potansiyel bir ¢dziim oldugunu gostermektedir. Ayrica, ekonomik karmagikligin dogal
gaz ve mineral rantlart iizerindeki etkisinin azaldigini, komiir rantlar1 iizerindeki etkisinin ise arttigim
gbzlemlemislerdir.

Zhan vd. (2021), doviz kuru oynaklig1 ile kaynak rantlar1 arasindaki ampirik baglantilar1 incelemis ve serbest dalgali
doviz kuru politikasini benimseyen ekonomilerin kaynak laneti fenomenine daha yatkin oldugunu bulmuslardir. Bu,
yiiksek doviz kuru oynakliginin ilgili ekonomilerde kaynak rantlarimi azalttigini ima etmektedir.

Anderl ve Caporale (2023), enflasyon orani ile doviz kuru oynaklig1 arasinda giiglii bir korelasyon bulmustur. Bu
nedenle, doviz kurunun enflasyon oraninin kaynak rantlarina olan etkisini iletebilecegi varsayilabilir.

Jiang vd. (2024), Amerika’da yaptiklar1 caligmada yenilenebilir enerji tiikketiminin karbon emisyonunu azalttigini,
bununla birlikte dogal kaynaklar ve saglik harcamalarinin arttirdigini sdylemektedirler. Buna bagh olarak enflasyon
hedeflemesi sisteminin daha dikkatli uygulanmasi gerekliligi vurgulanmaktadirlar. Yine Amerikada Li vd. (2024),
dogal kaynak kullanimlarinin ¢evresel etkileri enflasyon azaltma yasasi baglaminda incelenmektedirler. Bu baglamda
ekonomik kalkinma, gevresel kuznets egrisi ile de test edilmektedir. Sonuglar ¢evresel kuznets egrisinin varligini
dogrulayarak, ¢evresel bozulmanin baglangicta dogal kaynak kullanimiyla arttigini ancak enflasyonist baskilar kirlilik
seviyelerini azalttik¢a azaldigini bulmuslardir. Amerika {izerine yapilan bir baska ¢alisma olan Ma vd. (2024), dogal
kaynaklar ile karbon emisyonlarinin pozitif, enflasyon ve yenilenebilir enerji tiiketimi ile karbon emisyonu arasindaki
iliskinin negatif yonli bir iligski oldugunu gostermislerdir.
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Fan vd. (2012) Cin’de yaptiklar1 calismada kaynak bollugu, ekonomik biiyiime ve kalkinma arasinda anlamli bir iliski
tespit etmemistir. Yine Cin 6rnekleminde olan bir baska ¢aligmada Huawei vd. (2022), doviz kuru harig tiim faktorlerin,
petrol ve komiir fiyatlar iizerinde dogrudan etkileri oldugu belirlemislerdir. Bu sebeple enflasyonun kontrol altina
almmasi, dogal kaynak emtialarinin fiyatlarinin normallesmesinde énemli rol oynadigi sonucuna ulagmislardir.

Noumba vd. (2022), 49 Afrika iilkesi iizerinde gerceklestirdikleri ampirik analizde, kiiresellesmenin Afrika
bolgelerinde insani kalkinmayi tesvik ettigini, ancak kaynak rantlarinin insani kalkinmaya katki saglayamadigini ve
bu nedenle kaynak laneti oldugunu ortaya koymuslardir. Ayrica, kiiresellesmenin insani kalkinma tizerindeki etkisinin,
dogal kaynak rantlarmin belirli bir esik seviyesinde (GSYIH'nin %9,15') negatif hale geldigini gdstermislerdir.

Benzer sekilde, Abaidoo ve Agyapong (2022), enflasyon belirsizligi, emtia fiyat oynaklig1 ve politik istikrar arasindaki
iligskiyi inceleyen bir ampirik analiz yapmistir. Analiz, petrol, bakir ve kdmiir gibi emtia fiyatlarindaki dalgalanmalarin
politik istikrar iizerinde olumsuz bir etki yarattigini ve fiyat oynakliginin ekonomik istikrari olumsuz etkiledigini
gostermistir. Farkli ekonomik faktorler ile kaynak rantlar1 arasindaki dinamik baglantilari ele alan genis bir literatiir
olmasina ragmen, enflasyon oranimin kaynak rantlarini nasil etkiledigi konusunda literatiirde 6nemli bir bosluk
bulunmaktadir. Ancak 6ncii ¢alisma olarak, Yu ve ark. (2024) OPEC iilkeleri iizerinde enflasyonun dogal kaynak
iizerindeki etkisini inceleyerek bu boslugu doldurmaya katki saglamislardir. Enerji ihracat¢isi konumunda olan bu iilke
grubunda enflasyonun dogal kaynak politikalar1 {izerinde negatif bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Mevcut
literatiir, enflasyonun kaynak rantlar1 {izerindeki etkisini acik¢a ele almamistir ve bu Onemli konu nispeten
kesfedilmemistir. Bu nedenle, mevcut ¢aligma enflasyon orani ile kaynak kullanim politikas1 arasindaki ampirik
baglantilar1 inceleyerek bu boslugu doldurmaktadir. Daha 6nceki bazi ¢alismalarin (yukaridaki tartigmada belirtildigi
gibi) ampirik Onerilerine dayanarak, enflasyon orani ile kaynak politikas1 arasinda olumsuz bir iliski beklenebilir.

Bu calisma, mevcut literatiirden farkli olarak enerji ithalat bagimliligi olan, Tiirkiye 6rneklemi {izerinde enflasyonun
dogal kaynak politikalar iizerindeki etkisini Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) sinir testi yaklagimiyla 1991 -
2021 donemi i¢in inceleyerek literature katki saglamasi beklenmektedir.

3. METODOLOJI
3.1. Augmented-Dickey&Fuller ve Phillips&Perron Birim Kok Testleri

Zaman serisi analizlerinde, duragan olmayan degiskenlerin kullanilmasi sahte sonuglara yol agabilir, bu da regresyon
sonuglarinin degiskenler arasindaki gergek iligskiyi dogru bir sekilde yansitmayabilecegi anlamina gelir. Bu nedenle,
istatistiksel analizler yapmadan 6nce, modelde yer alan tiim degiskenlerin duraganligini belirlemek ¢ok onemlidir.
Duraganlik analizi, birim kok testleri kullanilarak yapilmistir (Gujarati, 2004). Bu ¢alismada Dickey ve Fuller (1981)
tarafindan gelistirilen Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi ve Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen
Phillips-Perron (PP) testi uygulanmistir.

ADF birim kok testi ti¢ farklt model altinda incelenir. Otokorelasyon sorununu ele almak i¢in, bagimli degiskenin
gecikmeli degerleri sisteme dahil edilir. Gecikme sayis1 bilgi kriterlerine gore belirlenir. ADF birim kdk testi,
otokorelasyonu parametrik olarak ele alir (Dickey ve Fuller, 1981). Ancak bu ¢alismada verilerin yapisi geregi sadece
iki model kullanilmistir: sabit terimli model ve hem sabit terimli hem de egilimli model. ADF birim kok testi i¢in
modeller asagidaki gibidir:

Sabitsiz ve trendsiz model: Ay, = §y,_, + «; ity Ay,_; T & (1)
Trendli model: Ay, = By + 8y,_, + a; X%, Ay, + & ()
Sabitli ve trendli model: Ay, = By + 1t + 8y, + a; Xiz1 Ay,_; + & 3)

Modeldeki Ay, duraganligi test edilen degiskenin birinci farkini ifade eder, ¢ trend degiskenini ve Ay, _; gecikmeli fark

terimini temsil eder. Otokorelasyon problemi, hata teriminin ardisik bagimsizligini saglamak i¢in modele gecikmeli
fark terimi eklenerek ¢oziiliir.

Phillips-Perron (PP) testi, bir birim kokiin varligini belirlemek i¢in yaygin olarak kullanilan bir baska yontemdir. PP
testinde, test istatistigini hesaplamak i¢in bazi parametrik olmayan ayarlamalar gereklidir. Sonug olarak, otokorelasyon
test istatistiginin asimptotik dagilimini etkilemez. PP testi, ADF testinden daha saglam olarak kabul edilir ve ADF
birim kok testi ile ayn1 asimptotik dagilim1 paylasir (Phillips ve Perron, 1988).
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ADF ve PP birim kok testleri i¢in hipotezler benzerdir. Sifir hipotezi bir birim kok siirecini temsil ederken, alternatif
hipotez duragan bir siireci gosterir. Sifir hipotezi reddedilirse, seri duragan olarak kabul edilir; Reddedilmezse, serinin
bir birim kok igerdigi kabul edilir. Birim kok testleri i¢in hipotezler asagidaki gibidir:

Hy: 8 = 0 (Birim kok siirec) H;: 8 < 0 (Duragan siireg) 4)

Phillips-Perron testi, Augmented Dickey-Fuller (ADF) testinden birkag¢ yonden farklidir. ADF testi parametrik bir test
iken, Phillips-Perron testi parametrik olmayan bir yaklasima dayanmaktadir. Ek olarak, ADF testinden farkli olarak,
Phillips-Perron testi bir gecikme uzunlugu belirtmeyi gerektirmez ve hata terimlerinde heteroskedastisiteye karsi
saglamdir. Bu saglamlik, Phillips-Perron testini ADF testinden daha giiglii kilan temel gii¢lii yonlerden biridir (Phillips
ve Perron, 1988).

3.2. Otoregresif Gecikmesi Dagitilmis (ARDL) Sinir Testi

Ekonomik zaman serileri cogu zaman duragan olmayan (birim kok) bir siirec izler (Johansen ve Jesulius, 1990). Birim
kok siirecine sahip zaman serileriyle yapilan analizler, sahte regresyonlara yol agabilir (Granger ve Newbold, 1974).
Bu durumun 6niine gegmek igin serilerin farklar alinarak duraganlik saglanmaya caligilir. Ancak bu yéntem, zaman
serilerindeki zamansal bilgilerin kaybolmasina ve seriler arasindaki mevcut iligskinin bozulmasina neden olabilir (Tar1
ve Yildirim, 2009). Bu nedenle, serilerin diizeylerinde duragan olmamalarina ragmen, birlikte duragan bir bilesim
olusturup olusturmadigini incelemek amaciyla esbiitiinlesme analizleri yapilir. Bu istatistiksel tespit, Ericok ve Yilanct
(2013) gibi aragtirmacilarin gelistirdigi yaklagimlar ile gergeklestirilir.

Esbiitiinlesme analizlerine bakildiginda, ARDL sinir testi yonteminin diger esbiitiinlesme yontemlerinden ayiran bazi
ozellikler 6ne ¢ikmaktadir. ARDL smir testinin en biiyiilk avantaji, incelenen degiskenlerin I(0) veya I(1) olup
olmamasindan bagimsiz olarak uygulanabilir olmasidir (Pesaran vd., 2001). Bu baglamda, ARDL sinir testi
yonteminde, degiskenlerin entegrasyon derecelerini dnceden tespit etmek zorunlu olmayabilir (Narayan ve Narayan,
2005).

Engle-Granger yontemiyle karsilastirildiginda, ARDL siir testi yontemi daha {istiin istatistiksel 6zelliklere sahiptir;
bu avantaj, sinirsiz hata diizeltme modeli (UECM) kullanmasina dayanmaktadir (Narayan ve Narayan, 2005). Bu
ozellik, ARDL simir testi yontemini daha avantajli bir analiz araci haline getirir.

Bunun yaninda, ARDL smir testi yontemi, kiiciik érneklem boyutlariyla yapilan arastirmalarda da kullanilabilir.
Yapilan genis ¢capli Monte Carlo simiilasyonlari, sinirlt gézlem sayisina sahip durumlarda, sinir testinin Engle-Granger
ve Johansen esbiitiinlesme testlerine gore daha iistiin sonuglar verdigini gostermistir. Yani, ARDL sinir testi yontemi,
az sayida veri noktasi oldugunda Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme testlerine kiyasla daha gilivenilir sonuglar
sunmaktadir (Narayan ve Smyth, 2005).

ARDL smir testi yontemi, otoregresif gecikmeli dagitilmis modeller kullanir; bu nedenle degiskenlerin igsellik
sorununu dogrudan ele almaz. Temelde, ARDL sinir testi ii¢c ana asamadan olusur. Ik asamada, analiz edilen
degiskenler arasinda bir egbiitiinlesme iligkisinin varligi arastirilir. Eger bir esbiitiinlesme iligkisi tespit edilirse, ikinci
asamada uzun donem ARDL modeli kurularak uzun dénem katsayilari tahmin edilir. Son olarak, ii¢iincii agamada, hata
diizeltme modeli (ECM) araciligiyla kisa donem katsayilari tahmin edilir (Narayan ve Smyth, 2006). Bu ¢alismadaki
4 model i¢in uyarlanan ARDL c¢ergevesindeki kisitsiz hata diizeltme modeli (ECM) denklemleri asagidaki sekildedir:

ACRP, = By + Z?:l P1iACRP,_; + Z?:l B2iAINF;_; +Zf=1 P3iABSD;_; + 2?:1 P4iAFDI_; + Z?:l PsiALF,_; +

B6CRP._y + B7INF;_1 + BgBSD;_1 + BoFDI;_1 + B1oLF:1 + & (5)
AMRP, = By + X} _, B1iAMRP,_; + Y1 BoiAINF,_; + ¥}, B3iABSD,_; + X7, BuiAFDI,_; + ¥ Bs;ALF,_; +
BeMRP._1 + B7INF,_1 + BgBSD;_1 + BoFDI;_1 + B1oLFi_1 + & (6)
AORP, = By + X0 B1iAORP,_; + Y1 BoiAINF,_; + ¥F_, B3iABSD,_; + X0, BaiAFDI,_; + ¥ Bs;ALF,_; +
B6ORP;_1 + B7INF;_y + BgBSD;_1 + BoFDI;_y + B1oLFi_4 + & (7
ANRP, = By + XV, ByiANRP,_; + Y0 BoiAINF,_; + ¥F_, B3iABSD,_; + Yb_, BuiAFDI,_; + ¥, Bs;ALF,_; +
BsNRP._y + B7INF;_1 + BgBSD;_1 + BoFDI;_1 + B1oLF;_1 + & 8

Denklemlerdeki A fark islemcisini, S, sabit terim katsayisni, 8;; — Bs; kisa déonem katsayilarini, ¢ — B9 uzun donem
katsayilarini, & hata terimlerini ve p ise bagiml ve bagimsiz degiskenler i¢in gecikme uzunluklarimi géstermektedir.
Sinir Testi yaklagiminda kullanilan F testi gecikme uzunluguna karsi duyarlidir (Bahmani-Oskooee ve Goswami,
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2003). Degiskenler i¢in optimum gecikme uzunlugu ise Akaike (AIC), Schwarz (SIC) ve Hannan-Quinn (HQ) gibi
bilgi kriterlerine dayali olarak belirlenmektedir (Narayan ve Narayan, 2005).

ARDL sinir testi kapsaminda belirlenen gecikme uzunlugunun ardindan uygulanan F-istatistigi, bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin hem diizey hem de gecikmeli degerlerinin anlamliliin1 sinamaktadir (Narayan & Narayan, 2005). Bu
yontem Ozellikle diizey degiskenlerin gecikmeli degerlerine odaklanarak, degiskenler arasinda uzun doénemli bir
esbiitiinlesme iligkisinin bulunup bulunmadigini arastirir. Testin temel hipotezi esbiitiinlesmenin olmadigini, alternatif
hipotez ise uzun dénemli bir iligskinin varligini savunur. Boylece F-testi, degiskenler arasinda istikrarli bir uzun dénem
iligkisinin varligini istatistiksel olarak ortaya koymay1 amaglar (Polat vd., 2025; Tosunoglu ve Ugal, 2025). Modellerde
yer alan bos hipotez asagidaki esitlikte verilmistir.

Hy: Be = B7 = Bg = B9 = P10 =0 )

F-testinin sonucu, Pesaran vd. (2001) tarafindan tanimlanan gesitli anlamlilik seviyelerindeki kritik degerlerle
karsilagtinlmistir. Ancak, Pesaran vd. (2001)’nin kritik degerlerinin biiyiik 6rneklem boyutlar i¢in gelistirildigi goz
online alindiginda, Narayan (2005), sinirlt gézlem sayilarina sahip ¢aligmalar i¢in daha uygun olan yeni kritik degerleri
tiiretmis ve bir araya getirmistir. Bu ¢ercevede, hesaplanan F-istatistigi kritik degeri astiginda, degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin olmadigini 6ne siiren sifir hipotezi reddedilir. Aksine, F-istatistigi kritik degerin alt sinirinin
altinda kalirsa, sifir hipotezi kabul edilir (Narayan, 2005). Eger F-istatistigi kritik degerlerin alt ve {ist sinirlar1 arasinda
yer altyorsa, esbiitiinlesme hakkinda kesin bir sonuca varilamaz (Narayan ve Narayan, 2005).

Esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 dogrulandiktan sonra, bir sonraki adim "uzun dénem ARDL modelini" olusturmaktir.
Bu asama, bagimsiz degiskenler i¢in uzun dénem katsayilarinin belirlenmesini amaglar. Ikinci asamada, uzun dénem
ARDL modeli olusturulurken, degiskenler arasindaki kalic1 iligkinin gecikme uzunlugunu belirlemek i¢in Akaike bilgi
kriteri kullanilir. Caligmamizla ilgili uzun donem ARDL modelleri asagidaki sekildedir:

CRP; = By+ Z?=1 B1iCRP,_; + Z?=1 BoiINF,_; + Z?=1 B3iBSD;_ ; + Z?:l B4 FDI_; + Z?:l PsiLlFi_; + & (10)
MRP; = Bo+ X7_ | BuMRP_i + X7_ | BoiINFe_; + X7_ B3iBSDe_ i+ Y1) BuiFDI_ i + X0 BsilFe i+ & (11)
ORP, = Bo+ X}_; B1iORP._;+ XI_ | BoiINFe_ i+ XI_ B3iBSDe_ i+ Xi_; BaiFDl_; + X1 BsilFe_; + & (12)
NRP; = Bo+ Y71 BuNRP_i+ XV_ | BoiINFe_ i+ N7_1 B3iBSDe_ i+ X0 ) BuFDI_ i+ X0 BsilFe i+ & (13)
Denklemlerde yer alan 8, uzun donem sabit terim katsayisini, [;; — fBs; uzun donem katsayilarini, p gecikme
uzunlugunu &; ise uzun dénem hata terimini ifade etmektedir.

3.3. Hata Diizeltme Mekanizmasi

Hata diizeltme mekanizmasi, 6zellikle ilgilenilen parametre tahmin edicilerinin zayif digsallik gdsterdigi durumlarda,
tek denklemli bir c¢ergevede esbiitiinlesme sorununu ele almak i¢in bir ¢éziim sunar. Bu test, genisletilmis bir
Otoregresif Dagitilmis Gecikme (ARDL) modeli kapsaminda gecikmeli bagimli degiskenden elde edilen En Kiigiik
Kareler (OLS) katsayisina dayanan bir Hata Diizeltme Mekanizmasi (ECM) testi olarak yapilandirilmistir (Banerjee,
Dolado ve Mestre, 1998). ARDL sinir testi yontemi ile uzun dénem katsayilariin tahmin edilmesinden sonra, siireg,
hata diizeltme modeli (ECM) kurularak kisa donem katsayilarinin ve hata diizeltme teriminin katsayisinin tahmin
edilmesini igerir (Narayan ve Narayan, 2005). Calismamizda kullanilan 4 model i¢in hata diizeltme modelleri asagidaki
sekildedir:

ACRP, = By + Z?:l P1iACRP,_; + Z?:l B2iAINF;_; +Zf=1 P3iABSD:_; + 2?:1 P4iAFDI_; + Z?:l PsiALF,_; +

B1ECT;_1 + & (14)
AMRP, = By + X, B1iAMRP,_; + ¥0_ BoiAINF,_; + ¥}, B3iABSD,_; + X7, BuiAFDI,_; + ¥ Bs;ALF,_; +
BLECT;—1 + & (15)
AORP, = By + XF_ B1iAORP,_; + X1 BoiAINF,_; + ¥F_, B3iABSD,_; + X0, BauiAFDI,_; + ¥ Bs;ALF,_; +
PLECT,—1 + & (16)
ANRP, = By + XV ByiANRP,_; + Y0 BoiAINF,_; + ¥F_, B3iABSD,_; + Y0, BuiAFDI,_; + ¥, Bs;ALF,_; +
BLECTi_1 + & 17)

Yukaridaki denklemde yer alan, 8;; — 5; kisa donem katsayilarini, p ilgili gecikme uzunlugunu, f, kisa dénem sabit
terim katsayisini ve & kisa donem hata terimini gostermektedir. f; ise kisa donemde ortaya ¢ikan bir sokun uzun
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donemde ne kadarinin giderilecegini gosteren ayarlama hizi katsayisini ifade etmektedir. Hata diizeltme teriminin
katsayis1 (ECTt-1) O ile -1 arasinda tahmin edilirse, bu durum hata diizeltme siirecinin uzun dénem denge degerine
dogru yaklastigini gosterir. Eger bu katsay1 -1 ile -2 arasinda tahmin edilirse, hata diizeltme siirecinin uzun dénem
degerleri etrafinda azalan dalgalanmalar sergileyerek dengeye ulastigini belirtir. Ancak, katsayinin -2'den kii¢lik ya da
0'dan biiyiik olmas1 durumunda, sistemin dengeden uzaklastigini ifade eder (Alam ve Quazi, 2003).

3.4. Veri Seti ve Model

Enflasyonun dogal kaynaklar tizerindeki etkisini 6lgmek i¢in Tiirkiye’de komiir rantlar1 (% GSYH), mineral rantlari
(% GSYH), petrol rantlar1 (% GSYH), dogalgaz rantlar1 (% GSYH), enflasyon (Tiiketici fiyatlari, %yillik), Bankalarin
ozel sektore sagladigi yurtici kredi (% GSYIH), Dogrudan yananci yatirim, net girisler (% GSYIH) ve toplam isgiicii
(logaritmik formda) 1991-2021 donemi i¢in kullanilmistir. Bu veriler Diinya Bankasi, Diinya Kalkinma
Gostergelerinden (WDI) elde edilmistir. Asagidaki tabloda degiskenler tablosu verilmistir.

Tablo 2. Degiskenler Tablosu

Kisaltma Degisken Olgiim Rol Kaynak Referanslar
CRP Komiir politikasi Ko&miir rantlart (% Bagiml WDI (Canh vd., 2020;
GSYH) Chen vd., 2023; Yu
vd., 2024)
MRP Mineral politikast Mineral rantlar1 (% Bagiml WDI (Wang ve Razzaq,
GSYH) 2022; Chen vd.,
2023; Yu vd., 2024)
ORP Petrol politikas1 Petrol rantlar1 (% Bagiml WDI (Canh vd., 2020;
GSYH) Wang ve Razzaq,
2022; Yu vd., 2024)
NRP Dogalgaz politikasi Dogalgaz rantlari Bagiml WDI (Canh vd., 2020;
(% GSYH) Chen vd., 2023; Yu
vd., 2024)
INF Enflasyon orani Enflasyon, tiiketici Bagimsiz WDI (Khan vd., 2022;
fiyatlar1 (% y1llik) Philips vd., 2022;
Yu vd., 2024)
BSD Bankacilik sektorii Bankalarin 6zel Kontrol WDI (Tang vd., 2022; Yu
geligimi sektore sagladigi vd., 2024)
yurti¢i kredi (%
GSYIH)
FDI Dogrudan yabanci Dogrudan yananci Kontrol WDI (She ve Mabrouk,
yatirimlar yatirim, net girisler 2023; Yu vd., 2024)
(% GSYIH)
LF Is giicii Toplam is giicii, Kontrol WDI (Jones ve Marinescu
logaritmik form 2022; Yu vd., 2024)

Bu calismada dogal kaynak rant1 politikast bagimli degisken olarak ele alinarak komiir politikasi, maden politikast,
petrol politikast ve dogalgaz politikasi olmak tizere dort vekil degiskenle Ol¢iilmistiir. Kaynak rantlari, kdmiir,
madenler, petrol ve dogalgaz gibi dogal kaynaklarin ¢ikarilmasi ve satilmasindan elde edilen gelir veya kazanci ifade
eder. Bu rantlar, tiretim maliyetleri diistildiikten sonra, bu sinirli kaynaklarin kullanimindan elde edilen fazla geliri
temsil eder. Kaynak rantlari, 6zellikle dogal kaynaklarin ¢ikarilmasi ve ihracatina bagimli iilkelerde onemli bir
ekonomik kavramdir.

Komiir rantlar1, kdmiiriin madenciliginden ve satisindan elde edilen ekonomik fazlay1 ifade eder. Maden rantlari, bakur,
altin, demir gibi metaller, degerli taglar ve yakit dis1 diger maden kaynaklarmin ¢ikarilmasi ve satilmasindan elde
edilen fazla geliri kapsar. Petrol rant1 ise ham petroliin ¢gikarilmasi ve satisindan elde edilen gelir olup, petrol iiretim
faaliyetlerinden (sondaj, rafinaj ve pazarlama gibi) elde edilen ekonomik fazlay1 temsil eder. Dogalgaz rant1 ise
dogalgaz iiretimi ve satigindan elde edilen fazla geliri ifade eder. Calismada, her bir kaynagin toplam GSYiH'ya katkis
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iizerinden rant yiizdesi kullanilmistir. Canh ve ark. (2020), Wang ve Razzaq (2022), Chen ve ark. (2023) ile Dai ve
ark. (2023) gibi bazi1 son donem calismalar da kaynak ranti politikasin1 6lgmek igin benzer vekil degiskenler
kullanmastir.

Bu calismada enflasyon orani bagimsiz degisken olarak kullanilmaktadir. Enflasyon oranin1 6lgmek i¢in tiiketici fiyat
endeksi (TUFE) kullanilmigtir. TUFE, zaman i¢inde paranin satin alma giiciiniin azaldigin1 ve paranin reel degerindeki
diisiisii gosterir. Enflasyon oranimi 6lgmek i¢in Khan ve ark. (2022) ile Philips ve ark. (2022) galigmalarindan
esinlenilmistir.

Analizde bankacilik sektorii gelisimi, dogrudan yabanci yatirim (FDI) girisi ve toplam is giicli gibi bazi kontrol
degiskenleri bulunmaktadir. Bu degiskenler tanimlanirken, bankacilik sektorii gelisimi, bir lilkenin bankacilik ve
finansal hizmetler endiistrisinin genel biiyiimesi, modernlesmesi ve etkinligi anlamina gelir. Bu, bankalarin kurulmasi
ve genisletilmesi, gelismis finansal teknolojilerin benimsenmesi, diizenleyici ¢ercevelerin gelistirilmesi ve finansal
hizmetlerin niifusun geneline erisilebilirligi ve kapsayicilig1 gibi gesitli unsurlari igerir. Iyi gelismis bir bankacilik
sektorii, ekonomik istikrar, yatirim ve finansal aracilik i¢in hayati 6neme sahiptir (Tang ve ark., 2022).

Benzer sekilde, dogrudan yabanci yatirim (FDI) girisi, yabanci kisi, isletme veya hiikiimetlerden bir iilke ekonomisine
akan toplam yatirim sermayesini ifade eder. Genellikle yerli sirketlerde hisse, gayrimenkul, altyap: projeleri ve diger
iiretken varliklara yapilan yatirimlart igerir. FDI girisi, bir iilkenin yabanci yatirimcilar igin ¢ekiciliginin 6onemli bir
gostergesidir ve ekonomik biiyiime ve kalkinma iizerinde 6nemli etkiler yaratabilir (She ve Mabrouk, 2023). Son
olarak, toplam is giicii, bir iilke veya belirli bir bolgedeki ¢alisma ¢agindaki bireylerin, istihdam edilmis ya da aktif
olarak is arayan tiim niifusunu ifade eder. Bu, hem istihdam edilen bireyleri hem de issiz olup aktif olarak is arayanlar
kapsar (Jones ve Marinescu, 2022). Ayrica Yu ve ark. (2024) yapmis olduklari ¢aligma ile bu degiskenleri kullanarak
kurmus olduklar1 4 model g¢ercevesinde enflasyonun dogal kaynak politikalar1 iizerindeki etkilerini inceleyerek bu
alanda oncii olmuslardir. Tiim degiskenlerin 6l¢limii bu gergevede ele alinmistir. Degiskenlerin aykir1 gbzlem i¢erme
olasiligina kars1 onsel bilgi almak i¢in degiskenlerin tanimlayici istatistiskleri incelenmektedir (Polat vd., 2025;
Tosunoglu, 2024). Asagidaki tablo, degiskenlerin tanimlayici istatistiklerini sunmaktadir.
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Tablo 3. Degiskenlerin Tanimlayici Istatistikleri

Tammlayiel Istatistikler
Degiskenler Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum

CRP 0.054152 0.057383 0.002866 0.269621
MRP 0.183373 0.216038 0.010338 0.777897
ORP 0.097684 0.032465 0.021472 0.152279
NRP 0.004718 0.003350 0.000499 0.014387
INF 34.51703 32.35854 6.250977 105.2150
BSD 35.30806 20.47069 14.01066 70.89658
FDI 1.239851 0.862643 0.305387 3.623382

LF 17.03141 0.166006 16.79397 17.31954

Gozlem sayisi: 31

Calismada kullanilan degiskenlerin tanimlayici istatistikleri 6nsel bilgi almak i¢in incelendiginde, degiskenlerin aykiri
gozlem icermedigi goriilmektedir.

Tiirkiye’de enflasyonun, dogal kaynak politikalar1 tizerindeki etkisi zaman serisi analizleri olan Gecikmesi Dagitilmis
Otoregresif Siir Testi (ARDL Bond Test) ve Hata Diizeltme Mekanizmas1 (ECM) yaklagimlarn ile arastirilacaktir.
Caligmada kullanilacak olan 4 modelin matematiksel formlar1 asagidaki esitliklerde verilmistir.

CRP = f(INF,BSD,FDI, LF) (18)
MRP = f(INF,BSD,FDI, LF) (19)
ORP = f(INF, BSD, FDI, LF) (20)
NRP = f(INF,BSD, FDI, LF) 1)

Yukaridaki fonksiyonlarda, CRP, MRP, ORP ve NRP modellerin bagimli degigskenleri iken INF aciklayic1 degisken,
BSD FDI ve LF ise kontrol degiskenleridir.

4. BULGULAR VE TARTISMA

ARDL sinir testi yonteminin sundugu en 6nemli avantaj, incelenen degiskenlerin I(1) ya da I(0) simifinda olup
olmamasindan bagimsiz olarak uygulanabilir olmasidir (Pesaran ve ark., 2001). Ancak, ARDL smir testinin
uygulanabilirligini belirlemek amaciyla, serilerin 1(2) sinifina girme olasilig1 gz 6niinde bulundurularak birim kok
testi gerceklestirilmistir. Birim kok testi bulgulari asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 4. ADF ve PP Birim Kok Bulgular

ADF PP
Degiskenler C C&T C C&T
CRP -2.9316* -2.9439 -2.9928%* -3.0143
MRP -1.6055 -2.8019 -1.6055 -2.5670
ORP -3.8818* -3.8275%* -3.4638%* -3.1902
NRP -2.2350 -2.2837 -2.1739 -2.2158
INF -1.0894 -1.1997 -1.0825 -1.3607
BSD 0.2685 -1.662 0.1213 -1.7173
FDI -2.1878 -2.8468 -2.0507 -2.3158
LF 0.3889 -1.7227 0.4818 -1.7096
ACRP -5.5757%** -5.4896%** -8.1547%** -7.9951%**
AMRP -4.1192%** -4.0144%* -4.2030%** -4.1271%*
AORP -6.0350%** -6.1246%** -7.2346%** -10.962%**
ANRP -6.0091*** -5.8950%** -6.0789%** -5.9599%**
AINF -1.8781 -3.2942%* -5.3078*** -5.2838***
ABSD -4.4152%%* -4.4513%** -4.4662%** -4.4476%**
AFDI -4.9684%** -4.2718** -8.0429%** -8.2708***
ALF -5.6921%** -5.7618%** -5.6899%** -5.7614%***
Notlar: ADF testin gecikme sayisi belirlenirken max gecikme sayisi 3 olarak alinmis ve Akaiki bilgi kriteri kullanilmistir. *, ** ve *** sirasiyla %10, %5 ve
%1 anlamlilik diizeylerindeki kritik degerleri gostermektedir. PP testinde Newey-West yontemine gore “Bandwidth” belirlenmis ve Barttlet Kernel
tahmincisi kullanilmustir.

ADF ve PP sonuglar1 degerlendirildiginde degiskenlerin diizey degerlerinde birim kok igerdigi ve bununla birlikte
birinci fark degerlerine bakildiginda duragan oldugu sonucuna ulasilmigtir. Serilerin I(1) oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. Seriler I(2) olmadigindan ARDL sinir testi uygulanabilmektedir (Akpinar ve Celik, 2025). ARDL sinir
tesit bulgular1 asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 5: ARDL F-Smur Testi Bulgulari

. Simir Testi Kritik
Optmal o Degeri
Model Gecikme F-istatistigi K
ode Uzunlud arar
zunlugu 10) 1)
CRP=f(INF, BSD, FDI InLF) (3,2,2,1,2) 5.12 3.43 4.62 Esbiitiinlesme
MRP={(INF, BSD, FDI InLF) (1,0,3,0,3) 7.89 3.43 4.62 Esbiitiinlesme
ORP={(INF, BSD, FDI InLF) 2,,30,3,3) 7.32 4.77 6.67 Esbiitiinlesme
NRP=f(INF, BSD, FDI InLF) 1,0,2,2,1) 4.32 2.75 3.99 Esbiitiinlesme
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Yukaridaki tabloda 4 model icin ARDL sinir testi sonuglar1 yer almaktadir. Buna gore, F-istatistigi i¢in kritik degerler
%1 anlamlilik diizeyinde model 1 ve model 2’de alt sinir igin 3.43 ve {ist sinir i¢in 4.62, model 3’de alt sinir i¢in 4.77
ve st sinir igin 6.67 ve son olarak model 4’te alt sinir i¢in 2.75 ve list sinir i¢in -3.99’dur. Model 1, model 2 ve model
3’te %1°de, model 4’te ise %10 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasinda uzun dénem esbiitiinlesme iliskisi vardir.

ARDL F-sinir testi ile modelde kullanilan degiskenler arasinda uzun dénem esbiitiinlesme iliskisi oldugunun ortaya
konmasiyla birlikte sirasiyla uzun donem ARDL tahminleri yapilmistir. F-testinden elde edilen sonuglarin giivenilir
olmasi i¢in modellerin belirli istatistiksel varsayimlar1 saglamasi gerekmektedir. Bu varsayimlarin sinanmasi ile alakalt
testler ve testlerin bulgular asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 6: ARDL Modellerinin Diagnostik Testleri

Test Hipotez Test istatistigi
@ 2) 3) C))
CRP MRP ORP NRP
Ramsey Reset Model kurma hatast 2.9779 1.6725 1.0751 1.8890
ktur.
yoktur (0.0998) (0.2128) (0.4292) (0.1648)
Breusch-Godfrey Degisen varyans 1.0413 1.0087 0.6528 1.2646
LM ktur.
sorunu yoktur (0.4793) (0.4856) (0.7846) (0.3188)
Breusch- Pagan Otokoralasyon 1.8336 2.0383 0.6510 0.2896
LM ktur.
sorumm yoxHit (0.2029) (0.1697) (0.5423) (0.8322)
Notlar: Parantez i¢indeki yer alan degereler F-istatistigi olasilik degerleridir.

Yapilan testler sonucunda yokluk hipotezleri 4 model i¢inde reddedilemez ¢ikmistir. Yani modelimizde otokorelasyon
sorunu olmadigi, degisen varyans sorunu olmadigi ve model kurma hatasinin olmadig: tespit edilmistir. Son olarak
serilerin parametre tahmininin, istikrar kosuluna bakilmasi gerekmektedir. Bunun i¢in Tahmin edilen ARDL modelinin
kararliligini aragtirmak ve yapisal kirilma olup olmadiginin incelenmesi i¢in Brown vd. (1975) tarafindan gelistirilen
CUSUM ve CUSUM (Q) testleri yapilmaktadir. Grafiklere gore %5 anlamlilik diizeyinde degiskenlere ait katsayilarda
yapisal kirilma meydana gelmedigi ve katsayilarin istikrarli oldugu sonucuna ulagilmistir. CUSUM ve CUSUM (Q)
test bulgular1 asagidaki sekillerde verilmistir.

Sekil 1. Model 1 CUSUM ve CUSUM (Q) Grafikleri
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Sekil 2. Model 2 CUSUM ve CUSUM (Q) Grafikleri
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Sekil 3. Model 3 CUSUM ve CUSUM (Q) Grafikleri
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Sekil 4. Model 4 CUSUM ve CUSUM (Q) Grafikleri
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ARDL F-sinir testi ile modellerde kullanilan degiskenler arasinda uzun donem esbiitiinlesme iliskisinin bulunmasiyla
birlikte sirasiyla uzun dénem ARDL katsay1 tahminleri yapilmistir. Uzun dénem ARDL katsay1 tahmin bulgulart
asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 7: Uzun donem ARDL Katsay1 Tahmin Bulgulari

Degiskenler Katsayilar Standart hata t-istatistigi Olasilik degeri
sk3k
Model 1 INF 0.003847 0.001418 2.712944 0.0189
BSD 0.031419 0.032177 0.976433 0.3481
FDI -0.004999 0.002949 -1.695182 0.1158
LF -1.247998*** 0.373370 -3.342522 0.0059
sksksk

Model 2 INF 0.014582 0.002773 5.259201 0.0001
BSD -0.416310*** 0.079299 -5.249846 0.0001
FDI 0.002467 0.002661 0.927006 0.3686
LF -10.46118*** 1.320747 -7.920658 0.0000

INF . *x .00024 2.2 .044
Model 3 N 0.000553 0.000247 39779 0.0448
BSD -0.005649 0.005378 -1.050444 0.3142
FDI -0.005254** 0.002125 -2.472201 0.0294
LF 0.630708%** 0.269443 2.340787 0.0373
Model 4 INF 3.23E-05 4.03E-05 0.800586 0.4338
BSD 0.004053*** 0.001273 3.183288 0.0051
FDI -0.000438** 0.000180 -2.427805 0.0259
LF 0.046408* 0.023171 2.002884 0.0605

Notlar: *, ** ve *** sirastyla %10, %5 ve %1 anlamhlik diizeylerindeki kritik degerleri gdstermektedir

Yukaridaki tabloda 4 model i¢in uzun dénem katsayilari tahmin bulgular1 verilmistir. Buna gére model 1’de enflasyon
oran1 komiir politikalarimi pozitif etkilerken, isgiiciiniin komiir politikalarini negatif etkiledigi tespit edilmistir. Model
2’de enflasyon oraninin mineral politikalarini pozitif etkiledigi, bankacilik sektdriiniin gelisiminin politikalarimi negatif
etkiledigi ve isgiiciiniin de politikalarin1 negatif etkiledigi tespit edilmistir. Model 3’de enflasyon oraninin petrol
politikalarini pozitif etkiledigi, dogrudan yabanci yatirimlarin petrol politikalarin1 negatif etkiledigi ve isgiiciiniin
petrol politikalarii pozitif etkiledigi tespit edilmistir. Son olarak model 4’e baktigimizda bankacilik gelisiminin
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dogalgaz politikalari {izerinde pozitif bir etkisi, dogrudan yabanci yatirimlarin dogalgaz politikalar lizerinde negatif
ve i gilicliniin dogalgaz politikalar1 lizerinde pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Tablo 8: Hata Diizeltme Modeli Bulgulari

Modeller Degiskenler Katsayilar Standart hata t-istatistigi Olasilik degeri
M ECTe1 -1.133526 0.194262 -5.835026 0.0001
@) ECTe1 -0.947066 0.133954 -7.070069 0.0000
3) ECT¢w1 -1.731560 0.247933 -6.983999 0.0000
@) ECT¢w1 -0.824564 0.160511 -5.137135 0.0001

Yukaridaki tabloda 4 model i¢in hata diizeltme modeli bulgular1 verilmistir. ECT,.; modellerin hata diizeltme terimi
katsayisini ifade etmektedir. Model 1 ve model 3’te hata diizeltme katsayisi -1 ile -2 arasindadir. Model 2 ve model
4’teki hata diizeltme katsayilarina bakildiginda, -1 ile 0 arasinda oldugu goriilmiistiir. Alam ve Quazi (2003)’ye gore
ECT1 0 ile -1 arasinda tahmin edilirse hata diizeltme siireci uzun dénem denge degerine yaklagsmaktadir. Bu katsay1 -
1 ile -2 arasinda tahmin edilirse hata diizeltme siirecinin uzun dénem degerleri etrafinda azalan dalgalanmalar
gostererek dengeye ulastigini géstermektedir.

Modellerde yer alan hata diizeltme katsayinin istatistiksel olarak anlamli olduklari goriillmektedir. Ancak hata diizeltme
katsayisinin anlamlilig1 arastirilirken olasilik degerine giivenilmemektedir. Bu durumda t-istatistigi icin de bir sinir
testine ihtiya¢ vardir. Hata diizeltme teriminin t-istatistigi i¢in yapilsan sinir testleri agagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 9: Hata Diizeltme Katsayisi t-Sinir Testi

Modeller t-istatistigi Sinir Testi kritik Degerleri
1(0) @
a -5.835026 -3.96 -4.96
@ -7.070069 -3.13 -4.04
3) -6.983999 -3.43 -4.6
@ -5.137135 -3.43 -4.6

Yukaridaki tabloda 4 model i¢in hata diizeltme katsayisi t-sinir testleri yer almaktadir. Buna gore, t-istatistigi igin kritik
degerler %1 anlamlilik diizeyinde model 1°de alt sinir igin -3.96 ve {ist sinir i¢in -4.96, model 2°de alt sinir igin -3.13
ve tist sinir i¢in -4.04, model 3 ve 4’te alt sinir igin -3.43 ve {ist sinir i¢in -4.6’dir. Bu durumda 4 model i¢in de ECTt-
1 %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir ve ¢caligsmaktadir.

Kisa donemde meydana gelen bir sapmanin model 1°de 0.9 (1/1.13) y1l sonra, model 2°de 1.1 (1/0.95) yil sonra, model
3’te 0.6 (1/1.73) y1l sonra ve son olarak model 4’te ise 1.2 (1/0.82) y1l sonra giderilerek uzun dénem dengesine ulastigi
anlamina gelmektedir. Dolayisiyla dogal kaynak politikast modellerinde kisa donemde olusacak bir sapma; komiir
politikas1 modelinde 0.9 yil, mineral politikas1t modelinde 1.1 yil, petrol politikasi modelinde 0.6 yil ve dogalgaz
politikas1 modelinde ise 1.2 yi1l sonra giderilerek uzun dénem dengelerine ulasmaktadirlar.

5. SONUC VE POLITiKA ONERILERi

Bu ¢alisma, Tiirkiye'deki enflasyon orani ile dogal kaynak kullanim politikalar1 arasindaki karmasik iliskiyi ARDL
sinir testi ve hata diizeltme modelleri araciligtyla analiz ederek, enflasyonun kaynak yonetimi iizerindeki uzun ve kisa
donem etkilerini incelemistir. Analiz bulgulari, modellerde kullanilan degiskenler arasinda uzun dénem esbiitiinlesme
iliskisi oldugunu ve hata diizeltme katsayilarmin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermistir. Ozellikle,
enflasyonun komiir, mineral, petrol ve dogal gaz gibi stratejik kaynaklara yonelik politikalar iizerindeki etkileri
incelendiginde, enflasyonun bu kaynaklarin yonetiminde belirleyici bir faktor oldugu anlagilmaktadir.

Elde edilen bulgular, enflasyonun farkli kaynak politikalari tizerindeki etkilerinin heterojen oldugunu gostermektedir.
Genel olarak, enflasyon orani komiir, mineral ve petrol politikalarin1 pozitif yonde etkilerken, isgiicii ve bankacilik
sektoriiniin gelisimi gibi diger faktorlerin bu politikalar tizerindeki etkileri degiskenlik gostermektedir. Model 1°de,
enflasyonun kdmiir politikalarini pozitif yonde etkiledigi, buna karsin isgiictiniin komiir politikalarii negatif etkiledigi
goriilmiistiir. Bu durum, artan enflasyonun komiir sektorii icin maliyet artiglarimi dengeleyici politikalar
gelistirilmesine neden oldugunu, ancak isglicli maliyetlerinin artmasinin komiir politikalari  zorladigim
gostermektedir. Model 2’de, enflasyonun mineral politikalarim pozitif etkiledigi, ancak bankacilik sektoriiniin gelisimi
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ve iggliciiniin bu politikalar iizerinde negatif etkileri oldugu ortaya ¢cikmistir. Enflasyonun mineral sektorii icin daha
yiiksek yatirim tesvikleri veya fiyat avantajlar1 yaratmas1 miimkiinken, bankacilik sektoriindeki gelismelerin ve isgiicii
maliyetlerinin bu sektdrdeki politikalar1 zorlagtirdig1 goriilmektedir. Model 3’e gore, enflasyonun petrol politikalarim
pozitif etkiledigi, isgiiclinlin de petrol politikalari1 olumlu etkiledigi saptanmistir. Ancak dogrudan yabanci
yatirimlarin petrol politikalarini negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu, artan enflasyonun petrol sektoriinde
yatirimlarin artmasina yol acabilecegi, ancak yabanci yatirimlarin enflasyonist baskilar karsisinda olumsuz bir tepki
verdigini gostermektedir. Son olarak, model 4'te bankacilik sektoriiniin gelisiminin dogalgaz politikalarini pozitif
yonde etkiledigi, dogrudan yabanci yatirimlarin ise dogalgaz politikalarini negatif etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica,
isgiicliniin dogalgaz politikalarima olumlu katki sagladigi tespit edilmistir. Bu sonuglar, bankacilik gelisiminin
dogalgaz sektdrii igin finansal kolayliklar sagladigini, ancak yabanci yatirimeilarin enflasyonist riskler karsisinda daha
temkinli davrandigimi géstermektedir.

Mevcut literatiirde 6ncii ¢aligma olan Yu vd. (2024) OPEC iilkelerinde enflasyonun dogal kaynak politikalarini negatif
etkiledigini bulurken yapilan bu ¢aligmada enflasyonun dogal kaynak politikalar tizerindeki etkisinin pozitif oldugu
goriilmektedir. Bu farkli sonuglarin en 6nemli sebebi ise 6rneklemde yer alan iilke yada iilke grubunun enerji ihracat
yada ithalat eden iilke olmasina gore farkli sonuglar ile karsilasiimaktadir. Enerji ithalat bagimlilig1 olan Tiirkiye’de
enflasyon dogal kaynak politikalarini pozitif etkilemektedir.

Bu calisma yapilirken belirli kisitlar ile karsilagilmistir. Bu kisitlardan en 6nemlisi veri doneminin 1991 ile 2021
araliginda olmasidir. Bunun sebebi Tirkiye’de is giicli verisinin 1991 yilina kadar ulasilabilir olmasindan
kaynaklanmaktadir. Is giicii degiskeni modelde kontrol degiskeni olarak yer alip ¢ikarilabilir bir konumda olmasina
ragmen modelde tercih edilmemistir. Bu degiskenin ¢ikarilmasi halinde veri seti 1971 ile 2021 doénemi araligina
gelerek daha genis bir veri aralig1 elde edilebilirdi. Is giicii degiskeninin modelden ¢ikarilmamasinin temel sebebi bu
modelin literatiirde Yu ve ark. (2024) yilinda yaptiklari 6ncii ¢aligma ile dahil edilmesi sonucu yenilikgi bir calismadir,
bu yiizden olabildigince modele bagli kalinmaya galisilmistir. Veri déneminin kiigiik bir 6rnekleme sahip olmasi
sorunu kii¢lik 6rneklemde etkin olan, Tiirkiye veri setinin yapisi da gdz 6niinde bulundurularak ARDL yaklasimi ile
¢Ozllmiistiir.

Isgiiciiniin kémiir ve mineral politikalarini negatif etkilemesi, bu sektdrlerde isgiicii verimliliginin artirilmasi
gerektigine isaret etmektedir. Egitim ve beceri gelistirme programlari, isgiicliniin verimliligini artirarak maliyetleri
azaltabilir ve sektordeki olumsuz etkileri hafifletebilir. Bankacilik sektdriiniin gelisimi, dogalgaz politikalarini pozitif
yonde etkilerken mineral sektoriinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. Bu nedenle, bankacilik sektdriiniin mineral sektorii
icin daha uygun finansman kosullar1 sunmasi saglanmali, dogalgaz sektorii i¢in ise mevcut destegin artirilmasi tesvik
edilmelidir. Dogrudan yabanci yatirimlarin petrol ve dogalgaz sektorlerini negatif etkilemesi, enflasyon karsisinda
yabanci yatirimcilarin bu alanlarda risk algisinin arttigini gostermektedir. Yabanci yatirimcilar tegvik etmek amaciyla
doviz kurlar1 ve enflasyon risklerini minimize edecek finansal mekanizmalar ve uzun vadeli yatinm garantileri
sunulmalidir. Her bir dogal kaynak sektorii i¢in enflasyonun etkilerinin farkli oldugunu géz oniinde bulundurarak,
sektorel farkliliklara uygun politika setleri gelistirilmelidir. Ornegin, kdmiir sektériine yonelik enflasyonist baskilari
azaltmak i¢in enerji tesvikleri artirilabilirken, dogalgaz sektoriinde bankacilik ve finansmana erigim kolaylastirilabilir.

Bu arastirmanin sonuglari, Tiirkiye gibi enerji ithalatgis iilkelerde enflasyon ve dogal kaynak politikalarmin nasil
sekillendigine dair 6nemli bir perspektif sunmakta ve politika yapicilar i¢in somut Oneriler gelistirilmesine olanak
tanimaktadir. Enerji gilivenliginin saglanmasi, enflasyonun makroekonomik istikrar tizerindeki olumsuz etkilerinin
azaltilmasi ve kaynaklarin daha etkin kullanilmasi adina bu oneriler dikkate alinmalidir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyam

Makalenin tiim siire¢lerinde Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi'nin arastirma ve yayim
etigi ilkelerine uygun olarak hareket edilmistir.

Yazarlarin Makaleye Katki Oranlan
1. yazar %50 oraninda, 2. yazar %30 oraninda, 3. yazar %10 oraninda, 4. yazar %10 oraninda katki saglamistir.
Cikar Beyam

Yazarin herhangi bir kisi ya da kurulus ile ¢ikar ¢atismasi yoktur.
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