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Petrol Fiyatlariyla Petrol Fiyat Belirsizligi Arasindaki iliski:

Frekans Alanda Nedensellik Testinden Kanitlar!
Mehmet Ding?, Yusuf Demir’,*

OZET

1990M1-2024M7 dénemi verilerini kapsayan bu galismada, Brent, Dubai ve WTI petrol
fiyatlarinin yani sira bu fiyatlarin ortalamasi ile petrol fiyat belirsizligi arasindaki iliski
incelenmigtir. Caligmada, frekans alaninda Toda-Yamamoto nedensellik testi yOntemi
kullanilmstir. Elde edilen sonuglar, petrol fiyat belirsizliginin petrol fiyatlar1 iizerindeki etkisinin
siirlt oldugunu, bu etkinin ise yalnizca Dubai petrol fiyatlari i¢in uzun dénemde anlamli bir
nedensellik iliskisi yarattigin1 gostermistir. Ote yandan, petrol fiyatlarindaki degisimlerin petrol
fiyat belirsizligi tizerinde hem kisa hem de uzun dénemde anlamli bir nedensellik iligkisi ortaya
koydugu saptanmisgtir. Bu durum, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin belirsizlik izerinde gegici ve
kalict etkiler olusturdugunu ifade etmektedir. Caligmanin bulgulari, petrol piyasasindaki
dalgalanmalar1 azaltmaya yonelik stratejilerin 6nemine igaret ederken politika yapicilari igin, piyasa
seffafligini artirma, arz gilivenligini saglama ve spekiilatif hareketleri sinirlama amaciyla uluslararasi
is birligini gliclendirme &nerisinde bulunulmustur. Bu tiir 6nlemler, petrol piyasasinda istikrarin
korunmasi ve belirsizligin azaltilmasinda kritik rol oynayabilir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyatlar, Petrol Fiyat Belirsizligi, Frekans Alanda Toda-Yamamoto
Nedensellik Testi.

The Relationship between Oil Prices and Qil Price Uncertainty:

Evidence from The Frequency Domain Causality Test
ABSTRACT

This study, covering the period 1990M1-2024M7, analyses the relationship between Brent,
Dubai and WTI oil prices as well as the average of these prices and oil price uncertainty. In the
study, Toda-Yamamoto causality test method is used in the frequency domain. The results show that
the effect of oil price uncertainty on oil prices is limited and that this effect creates a significant
causality relationship in the long run only for Dubai oil prices. On the other hand, it has been
determined that changes in oil prices have a significant causal relationship with oil price uncertainty
in both the short and long term. This implies that fluctuations in oil prices have temporary and
permanent effects on uncertainty. The findings of the study point to the importance of strategies
aimed at reducing volatility in the oil market, while recommending that policymakers strengthen
international cooperation to increase market transparency, ensure supply security, and limit
speculative movements. Such measures can play a critical role in maintaining stability and reducing
uncertainty in the oil market.

Keywords: Oil Prices, Oil Price Uncertainty, Frequency Domain Toda-Yamamoto Causality Test.
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1. GIRIS

Diinya enerji tiiketimine bakildiginda, birincil enerji kaynaklarinin yaklasik % 81'lik bir
pay ile en cok tiiketilen enerji kaynagi oldugu goriiliir. Bu tiiketim icinde, petrol yaklasik
% 39'luk payiyla en biiyiik dilimi olustururken, onu sirasiyla % 32 ile komiir ve % 29 ile
dogalgaz takip etmektedir (The Energy Institute, 2024). Diinyada en ¢ok tiiketilen enerji
kaynag1 olan petroliin, ayn1 zamanda uluslararasi enerji piyasasinda en yakindan izlenen
emtialardan biri oldugu soOylenebilir. Gegmiste yasanan cesitli kiiresel ve jeopolitik
olaylarin, petrol fiyatlarinda énemli dalgalanmalara neden oldugu bilinmektedir. Ornegin,
1973 Arap Petrol Ambargosu sirasinda petrol fiyatlar1 varil basina 3 dolardan 11 dolara
yiikselmis, 1979 Iran Devrimi sonrasinda 14 dolardan 31 dolara, 1980 Iran-Irak Savasi
sirasinda ise 31 dolardan 36 dolara ¢ikmigtir. 1990°da Irak’in Kuveyt’i isgal etmesiyle 18
dolardan 24 dolara yiikselirken, 1997 Asya Finansal Krizi sirasinda 19 dolardan 12 dolara
diismiis, 2000 yilinda OPEC’in petrol iiretim kesintisi sonrasi ise 18 dolardan 28 dolara
yiikselmistir. Daha yakin tarihlerde, 2008 Kiiresel Finansal Krizi'nde 97 dolardan 61
dolara, 2010 Arap Bahar1 ve 2011 Libya Krizi'nde 79 dolardan 111 dolara, COVID-19
pandemisi sirasinda 64 dolardan 42 dolara ve 2022 Ukrayna-Rusya Savasi'nda 70 dolardan
101 dolara kadar yiikselmistir (The European Central Bank, 2023; The Energy Institute,
2024; The US Energy Information Administration, 2024) .

Petrol fiyatlari, ¢esitli kanallar ve aktarim mekanizmalar1 araciligiyla ekonomik faaliyetler
tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Reel dengeler ve para politikasi kanali perspektifinden
bakildiginda, petrol fiyatlarindaki artislar, ekonomide genel fiyat seviyesinin
yiikselmesine, hanehalki ve firmalarin reel para dengelerinin azalmasina ve dolayisiyla
toplam talebin diismesine yol agmaktadir. Gelir transferi mekanizmasi ile petrol ithal eden
iilkelerden petrol ihrag eden iilkelere dogru bir gelir transferi gergeklesir (Elder ve Serletis,
2010). Bu durum, petrol ihra¢ eden {ilkelerde satin alma giicliniin ve talebin artmasina
neden olurken, petrol ithal eden iilkelerde tam tersi bir etki yaratmaktadir (Edelstein ve
Killian, 2009). Sonug olarak, petrol ihrag eden iilkelerde artan talep, ekonomik biiyliimeye
yol agarken, petrol ithal eden iilkelerde ekonomik daralmaya neden olmaktadir (Moshiri ve
Banihashem, 2012). Petrol fiyatlarinin hem mikro hem de makro diizeyde ekonomiyi
etkilemesi, petrol ihra¢ eden ve ithal eden iilkelerin karar alma siireclerini de dogrudan
etkilemektedir. Kiiresel ve jeopolitik olaylarin enerji piyasasinda yarattigi belirsizlikler,
alman kararlar1 daha riskli hale getirmektedir.

Literatiirde bir¢ok belirsizlik endeksi hesaplamalar1 bulunmaktadir. Baker, Bloom ve Davis
(2016) aylik olarak Kiiresel Ekonomik Politika Belirsizligi (GEPU) Endeksi'ni, Abhir,
Bloom ve Furceri (2022) Diinya Belirsizlik Endeksi'ni (WUI), Piittmann (2018) Finansal
Stres Gostergesi’ni (FSI), Caldara ve Tacoviello (2022) Jeopolitik Risk Endeksi’ni (GPR)
olusturmuslardir. Abiad ve Qureshi (2023), ¢calismalarinda kiiresel ve jeopolitik olaylarin
petrol piyasasinda yaratmis oldugu belirsizlikleri analiz etmek amaciyla, 1969:M1-
2020:M1 doéneminde 50 onde gelen haber kurulusunda 99 farkli terimi kullanarak petrol
fiyat belirsizligi (Oil Price Uncertainty, OPU) endeksini olusturmuslardir. Caligsmalarinda,
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OPU'nun 6nemli tarihlerde anlaml1 tepkiler verdigini ve ABD ekonomisi ile OPU arasinda
giiclii bir iliskinin bulundugunu tespit etmislerdir.

Abiad ve Qureshi (2023) tarafindan belirtildigi gibi, petrol fiyatlarindaki belirsizlikler,
ekonominin temel girdilerinden biri olarak ilkelerin ekonomik durumlarini
etkileyebilmektedir. Bu noktadan hareketle, bu c¢alismanin amaci, 1990M1-2024M7
déneminde petrol fiyati ile petrol fiyat belirsizligi arasindaki iliskiyi Breitung ve Candelon
(2006) tarafindan Onerilen frekans alaninda nedensellik testi yardimiyla incelemektir.
Analiz sonuglari, petrol fiyat belirsizliginden petrol fiyatlarina dogru bir nedensellik iliskisi
bulunmadigini, ancak petrol fiyatlarindan petrol fiyat belirsizligine dogru hem kisa hem de
uzun vadede bir nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymaktadir. Literatiirde, petrol fiyat
belirsizligi ile petrol fiyatlar1 arasindaki dogrudan iligkiyi inceleyen ¢alismalarin sinirlt
oldugu, hatta bu konuda bir bosluk bulundugu gézlemlenmektedir. Bu nedenle, petrol fiyat
belirsizligi ile petrol fiyatlar1 arasindaki iligkinin yoniinii belirlemeye yonelik bdyle bir
calismanin, literatiire 6nemli bir katk: saglayacag diistiniilmektedir.

Calisma, belirsizlik endeksleri ile petrol fiyatlar1 arasindaki iligkiyi inceleyen 6nceki
calismalarin ele alindig: literatiir taramasi ile devam etmektedir. Ardindan veri seti ve
yontem boliimii gelmekte, bu boliimde kullanilan veriler ve uygulanan frekans alaninda
nedensellik analizi ayrintili bi¢cimde agiklanmaktadir. Bulgular boliimiinde s6z konusu
analizden elde edilen sonuglara yer verilirken, ¢alismanin son kisminda ise elde edilen
bulgular genel bir degerlendirmeye tabi tutulmakta ve buna bagli olarak sonug ve politika
oOnerileri sunulmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde petrol fiyatlar ile belirsizlik arasindaki iliskiye yonelik calismalarin genellikle
ekonomik politika belirsizligi iizerinde yogunlastig1 goriilmektedir (Antonakakis vd., 2014;
Mavd., 2019; Ozcelebi, 2021; Ziaei, 2021; Giilcan, 2022). Kiiresel Mali Kriz ve sonrasinda
devam eden ekonomik politika belirsizliginin artan 6nemi dikkate alindiginda, bu
belirsizliklerin ve petrol fiyati soklarinin makroekonomiye etkisinde nasil bir kanal gérevi
uistlendigi, politika yapicilar i¢in 6nemli bir arastirma alani haline gelmistir (Hailemariam
vd., 2019). Ekonomik politika belirsizligi ile petrol fiyatlari1 arasindaki iligkiyi inceleyen
caligmalar, ekonomik politika belirsizliginin petrol fiyatlarmi anlamli bir sekilde
etkiledigini gostermektedir.

Tablo 1. ilgili Literatiir

Yazar Donem Ulke Metodoloji Sonug
Antonakakis 1997-2013 Kanada, Cin, Vektor Ekonomik politika
vd. (2014) Hindistan, AB, Otoregresyon belirsizliginde meydana
Almanya, (VAR) modeli gelen volatiliteler petrol
Fransa, italya, fiyatlarinda olumsuz etkiye
Ispanya ve ABD neden olur.
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Jo (2014)

Ji vd. (2018)

Hailemariam
vd. (2019)

Ma vd. (2019)

Phan vd.
(2019)

Wei (2019)

Lyu vd.
(2021)

Nguyen vd.
(2021)

Ozcelebi
(2021)

Zhu vd.
(2021)

1958Q2-
2008Q3

2007-2017

1997-2018

1998-2018

1984-2015

2008-2016

2000-2019

2000- 2016

1997-2019

2004- 2020

Kiiresel

Kiiresel

G7 tilkeleri

ABD, Avrupa,
Cin, Rusya,
Kanada,
Meksika

54 Ulke

Cin

Cin

Hindistan

ABD

Cin

Zamana Gore
Degisen Stokastik
Oynakli Vektor
Otoregresyon
Modeli

Zamanla Degisen
Copula

LLDVE

GARCH-MIDAS

Panel Veri Analizi

Varyans Ayristirma

TVP-SVAR-SV

Dinamik En Kiigiik
Kareler

Kantil Es
Biitiinlesme Testi ve
Granger Nedensellik

Testi

Dalgacik Doniisiim
Yontemi (MODWT)
ve VAR Modeli

Petrol fiyat belirsizligindeki
arts kiiresel ekonomiyi
negatif etkilemektedir.

Temiz enerji getirileri ile
belirsizlikteki degisiklikler
arasinda negatif bagimlilik

vardir.

Petrol fiyatlar ile ekonomik
politika belirsizligi arasinda
zamanla degisen bir iligki
vardir.

Ekonomik politika
belirsizliginin ham petrol
getiri volatilitesi lizerinde

olumlu ve dnemli bir etkisi
vardir.

Ham petrol fiyat belirsizligi
kurumsal yatirim
harcamalarini olumsuz
etkilemektedir.

Petrol arz1 ve ekonomik
politika belirsizligi soklar
Cin'in ihracatini azaltir.

Kiiresel ekonomik politika
belirsizliginin ham petrol
fiyat oynaklig1 tizerindeki
etkisi kriz donemlerinde
artmaktadir.

Ekonomik politika
belirsizligi bankalariimn
karlilig1 tizerindeki etkilidir.

Kiiresel ekonomik politika
belirsizligindeki
negatif/pozitif degisimler
petrol fiyatini olumsuz
etkiler.

Zaman 06lgegi arttikga

ekonomik politika
belirsizligi ve WTI
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arasindaki baglantilik
giiclenir.

Ziaei (2021) 1997-2020 ABD NARDL Kiiresel ekonomik politika
belirsizliginin uzun vadede

petrol fiyatlar1 iizerinde

onemli bir etkisi vardir.

Giilcan 1997-2022 ABD Frekansta Kiiresel ekonomik politika
(2022) Nedensellik Testi belirsizliginden Amerikan
ham petrol spot ve vadeli
fiyatlarina uzun dénemde
nedensellik vardir.

Xu vd. (2022) 2000M1- Cin Ortalamada Diinya petrol fiyati
2015M12 Stokastik Oynakliklt belirsizligi Cin’in reel
Vektor faaliyetini azaltmaktadir.
Otoregresyon
(SVM-VAR)
Modeli
Abiad ve 1969M1- ABD VAR Model Petrol fiyat belirsizligi
Qureshi 2019M12 ABD’nin makroekonomik
(2023) gostergelerini dnemli dlgiide
etkilemektedir.
Shang vd. 01.01.2008- Cin Makro-mekanizma, Petrol fiyat belirsizligi
(2024) 30.06.2023 Mikro-mekanizma Cin’deki kurumsal

yatirimlari etkileyen en
onemli faktordiir.

Petrol fiyat belirsizligi lizerine yapilan aragtirmalarin biiyiik Olglide makroekonomik
gostergelere odaklandig dikkati ¢ekmektedir (Shang vd., 2024; Abiad ve Qureshi, 2023;
Xuvd.,2022; Phan vd., 2019; Jo, 2014). Bu ¢alismalardan elde edilen sonuglar genel olarak
degerlendirildiginde, petrol fiyat belirsizligindeki artisin, yatirim kararlarini olumsuz
yonde etkileyerek lilke ekonomileri {izerinde negatif bir etki yarattigi sdylenebilir. Bu
calismanin usaltigi genel sonu¢ olan petrol fiyat belirsizliginin Dubai petrol fiyatim
etkiledigi ve bu etkileme siiresinin kisa ve orta déonemde olmayip uzun dénemli olusu,
petrol fiyat belirsizligi ile petrol fiyatlari arasindaki iliskinin yoniinii belirlemeye yonelik
olmasi sebebiyle, literatiire Gnemli bir katki saglayacagi diistiniilmektedir.

3. VERI SETi ve YONTEM

Calismada 1990M1-2024M7 doneminde Petrol fiyatlar1 ile petrol fiyati belirsizligi
arasindaki iliski incelenmis ve kullanilan petrol fiyatlar1 ortalama (ortalama petrol fiyati,
(Lapsp), Brent (Lbrent), Dubai (Ldubai), WTI (Lwti)) Uluslararasi Para Fonu (IMF) veri
tabanindan, petrol fiyati belirsizligi (Lopu) ise Abiad ve Qureshi (2023) ¢alismasindan
elde edilmistir. Analize dahil edilmeden Once verilerden elde edilen istatistiksel analiz
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sonuclarin daha gecerli hale gelmesi icin bagka bir deyisle, verilerin ¢arpikligini ortadan
kaldirmak icin degigkenlerin dogal logaritmas1 alinmistir.

Calismada, petrol fiyatlar ile petrol fiyat belirsizligi arasindaki iligkiyi analiz etmek i¢in
Breitung ve Candelon'un (2006) 6nerdigi ve Granger (1969), Geweke (1982) ve Hosoya
(1991) calismalarina dayanan frekans alaninda Granger nedensellik testi kullanilmigstir. Bu
testin amaci, belirli bir frekansta (o) neden olan degiskenin, ayni frekanstaki etki
degiskeninin tahmin edilmesinde yardimcit olup olmadigimi simamaktir. Granger
nedensellik testi, degiskenlerin duragan olmasini veya duragan degilseler esbiitiinlesme
iligkisi icinde olmalarin1 gerektirir. Bununla birlikte, Toda ve Yamamoto (1995)
calismalarinda, degiskenlerin duragan veya esbiitiinlesmis olmalarina gerek duyulmayan
bir nedensellik testi Onermiglerdir. Bu testte, degiskenlerin maksimum entegrasyon
derecesini gosteren dmax, ampirik modele eklenir. Test modeli asagidaki gibidir (Tastan,
2015):

P+dmax p+dmax
Xt—C1+Z(Z]Xt ]+Zﬁj3’r it Z Ay Xp—p + Z BrYe-r + €
k=p+1 P+dmax

Frekans alanda nedenselligin bos hipotezi M,,_,,(w) = 0, Hy: R(w)p = 0 ve burada R(w)
asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

cos (w) cos(2w) .. cos (pw)
Rw) [Sin (w) sin (2w) ... sin(pw)
Calismada frekans araligt ® € (0, m) olup, frekansin 0.5, 1.5 ve 2.5 olmasi sirasiyla
degiskenler arasinda uzun donem, orta dénem ve kisa donem iligkinin s6z konusu oldugunu
belirlemektedir. Degiskenler arasindaki iliskinin etki siiresi 2m/e formiili ile elde
edilebilmektedir (Tagtan, 2015). Frekans dagilimi, matematiksel kalip ve fonksiyonlarin
dagilimini, frekansa gore doniisiim saglayarak tanimlayabilmektedir. Boylece frekans
dagilimmma dayali olacak sekilde nedensellik analizinde zaman serilerinin 6zellikleri
frekans bilesenlerine ayristirilarak kullanilmaktadir. Frekans dagilimi nedensellik testi
farkl frekanslarda degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerini incelemektedir. Diger bir
ifadeyle bu test zaman iginde yer alan farkli frekanslarda testlerin gerceklestirilmesine
olanak saglamaktadir. Frekans dagilimi nedensellik testi, Granger nedenselligi degisik
frekanslarda uygulama, degerlendirme olanagi sagladigi ve belli bazi dogrusal
kisitlamalara dayandigi icin kolay sekilde uygulanabilmekte, bundan dolayi da tercih
edilmektedir (Yanfeng, 2013).

4. BULGULAR

Frekans dagilimi nedensellik testini yapmadan once ¢alismada kullanilan degiskenlerin
birim kok igerip i¢cermediklerinin arastirilmasi gerekmektedir. Bu amaca uygun olarak
degiskenlere geleneksel birim kok testleri uygulanmis ve bu geleneksel birim kok test
sonuglar1 Tablo 2’de yer almaktadir. Tablo 2’ye gore degiskenler birinci farkinda
duragandir, diger bir deyisle degiskenlerin I(1) siireci izledigi tespit edilmistir.
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Tablo 2. Geleneksel Birim Kok Test Sonuglari

1(0) 1(1)
Model ADF KPSS ADF KPSS
Lapsp -1,934 1,894 ALapsp  -4,445° 0,047
Lbrent -1,883 1,8972 ALbrent -4,812° 0,048
S Ldubai  -1,900 1,9522 ALdubai  -4,2192 0,050
Lwti -2,068 1,822 ALwti  -5,178* 0,045
Lopu -3,796° 1,1622 ALopu  -3,174* 0,091
Lapsp -,1713¢ 0,3132 ALapsp  -4,428° 0,047
Lbrent -3,051 0,308 ALbrent -4,794* 0,048
ST Ldubai -3,183°¢ 0,316* ALdubai  -4,202° 0,048
Lwti  -3,320° 0,3142 ALwti  -5,1592 0,045
Lopu  -4,364* 0,283 ALopu  -3,174* 0,092

Not: S ve ST sirastyla sabitli ve sabitli-trendli modeli>*  ve ¢ sirastyla % 1, % 5 ve % 10 anlamhlik diizeyini
gostermektedir. Bilgi kriteri olarak Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) alinmustir.

Frekans alanda TY nedensellik testi i¢in gerekli olan dmax degerinin geleneksel birim kok
test sonuglariyla 1 olarak belirlenmesinin ardindan yapilan nedensellik test sonuglar1 Sekil
1’de yer almaktadir. Panel A’da yer alan bulgulara gore, petrol fiyat belirsizliginden petrol
fiyatina dogru nedensellik iliskisinin sadece uzun dénemde Dubai petrol fiyatina dogru
oldugu goriilmektedir. Panel B'deki bulgular, petrol fiyatlarindan petrol fiyat belirsizligine
dogru bir nedensellik iliskisinin mevcut oldugunu gostermektedir.

Sekil 1. Frekans Alanda TY Nedensellik Test Sonuglari

Panel A: Petrol Fiyat Belirsizligi => Petrol Fiyati
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Tablo 3. Omega Degeri ve Etki Siiresi

Panel A: Omega Degerleri

Kisa Orta Uzun

Lopu=>Ldubai 0,01-0,54

Lapsp#>Lopu 2,34-3,14 0,01-0,42
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Lbrent#>Lopu 2,35-3,14 0,01-0,42
Ldubai#>Lopu 0,01-0,34
Lwti#>Lopu 0,01-0,64

Panel B: Etki Siiresi (Ayhk)

Lopu=>Ldubai 11,63-11,63+
Lapsp#>Lopu 2-2,68 14,95-14,95+
Lbrent#>Lopu 2,-2,67 14,95-14,95+
Ldubai#>Lopu 18,47-18,47+
Lwti#>Lopu 9,81-9,81+

Panel C: Etki Siiresi (Giinliik)

Lopu=>Ldubai 349-349+
Lapsp#>Lopu 60-80,4 449-449+
Lbrent#>Lopu 60-80,1 449-449+
Ldubai#>Lopu 554-554+

Lwti#>Lopu 294-294+

Not: “#>" notasyonu birincisinin ikincisinin TY nedeni olmadigmi gosteren bos hipotezi gdstermektedir.
Omega degeri 0 ile pi sayis1 araliginda yer almaktadir. Etki siireleri hesaplanmasinda 2w/ formiilii
kullanilmaktadir. Giinliik etki siiresi hesaplamasinda 1 ay 30 giin olarak ele alinmustir.

Tablo 3'iin Panel A’sindaki Omega degerlerine gore, uzun dénemde 4 petrol fiyatindan
petrol fiyat belirsizligine dogru nedensellik iligkisi bulunurken, kisa donemde ise 2 petrol
fiyatindan (Ortalama ve Brent) petrol fiyat belirsizligine dogru nedensellik iliskisi
bulunmaktadir. Bu durum, petrol fiyatlarinin petrol fiyat belirsizligi iizerinde hem gegici
hem de kalici etkilere sahip oldugunu gostermektedir. Panel B ve C’ye gore, ortalama ve
Brent petrol fiyatindan petrol belirsizligine dogru nedensellik iliskisi kisa donemde en az
iki ay, en fazla yaklasik ii¢ ay (80 giin) siirerken, uzun donemde bu iliski en az yaklasik 15
ay veya daha uzun siire devam etmektedir. Dubai petrol fiyatindan petrol fiyat belirsizligine
dogru kisa donemde herhangi bir nedensellik iliskisi bulunmazken, uzun dénemde bu iki
degisken arasinda en az 19 ay veya daha fazla siiren bir iligski vardir. WTI petrol fiyatinin,
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diger petrol fiyatlaria kiyasla petrol fiyat belirsizligi izerindeki uzun dénem etkisi daha
az oldugu tespit edilmistir. WTI petrol fiyatindan petrol fiyat belirsizligine dogru uzun
donemde en az yaklasik 10 ay veya daha fazla siiren bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir.
Analiz sonuglarin1 genel olarak degerlendirdigimizde, beklenildigi gibi petrol fiyatindan
petrol fiyat belirsizligine dogru nedensellik iliskisi, petrol fiyat belirsizliginden petrol
fiyatlarina dogru nedensellik iligkisine gore daha giiclii oldugu goriilmektedir. Petrol fiyat
belirsizliginin sadece Dubai petrol fiyatimi etkiledigini, diger petrol fiyatlar1 {izerinde
herhangi bir etkisinin olmadigi tespit edilmis, Dubai petrol fiyatini etkileme siiresinin kisa
ve orta donemde olmayip, bu siirenin uzun dénemli oldugu goriilmektedir.

5. SONUC VE ONERILER

Enerji kavrami, gelismis {iilkeler i¢in kiiresel piyasadan en biiyiilk paym alinabilmesi,
gelismekte olan ve az gelismis iilkeler iginse, oncelikle iilke sanayilerini gelistirerek
gelismis iilkelerle kiiresel piyasada rekabet edebilmesi igin gerekli olan en 6nemli kaynak
olarak gosterilebilir. Petrol yataklarimin bulunmasi hem insanoglunun giinliikk yagaminin
hem de endiistriyel hayatinin tamamen degismesine neden olmustur. Otomobil
endiistrisinin temelinin atildig1 1800°lerin sonu 1900°lerin bagindan itibaren petrol iirtinleri
endiistrinin temel hammadde kaynagi olmustur. Petrol ve petrol iiriinleri, endiistriyel girdi
olarak kullanimindan itibaren reel ekonomi agisindan giderek artan bir 6nem kazanarak,
1973 petrol krizinden sonra iilkeler agisindan daha belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmuistir.
Petrol piyasasinda yasanan fiyat ve piyasaya hakim olma ¢abalari ayn1 zamanda sirketlerin
politikalarini da etkilemistir. Bazi sirketler birleserek rakiplerinin pazar payini ele gegirme
amaciyla, baz1 sirketler de rakiplerinin olmadig1 yeni piyasalara hakim olma amaciyla
politikalarinda bazi degisikliklere gitmislerdir. Petrol piyasasinda yer edinmek sadece
sirketlerin politikalarinda degisiklige neden olmamistir. Kiiresellesmeyle, petroliin nemi
iilkeler agisindan daha fazla hissedilmeye baslarken petrol piyasasinda petrol arz ve
talebine yonelik herhangi bir olumlu ya da olumsuz etki, kiiresel capta karsilik bulur
olmustur. Petrol fiyatlari, gerek petrol ihra¢ eden iilkelerin ekonomilerini, gerekse petrol
ithal eden tiilkelerin ekonomilerini dnemli oranda etkilemistir. Petrol fiyatinin artmasi,
petrol ihrag eden iilkelerin kamu gelirinin artmasina yol agarken, petrol ithal eden iilkelerde
ozellikle yliksek oranda petrole bagimh iilkelerde ise biiyilk oranda kamu giderini
arttirmaktadir.

Petrol, kiiresel ekonominin can damar1 olan stratejik bir enerji kaynagidir ve ekonominin
hemen her sektoriinde dogrudan veya dolayl etkiler yaratmaktadir. Bu nedenle, petrol
fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler hem ulusal hem de kiiresel 6lgekte ekonomik
istikrar1 etkileme potansiyeline sahiptir. Petrol fiyat belirsizliginin petrol fiyatlarinin
tahmininde siirh bir bilgi sagladigi, ancak petrol fiyatlariin petrol fiyat belirsizliginin
tahmininde Onemli bir bilgi kaynagi oldugu bulgusu, enerji piyasalarindaki asimetrik
iliskilere dikkat c¢ekmektedir, Calismada, petrol fiyatlar1 ile petrol fiyat belirsizligi
arasindaki iligki frekans alaninda TY nedensellik testi ile analiz edilmistir. Sonuglar, petrol
fiyat belirsizliginden petrol fiyatlarina dogru nedensellik iliskisinin yalnizca Dubai petrol
fiyatlar1 i¢in ve yalnizca uzun dénemde gegerli oldugunu gostermektedir, Buna karsin,
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petrol fiyatlarindan petrol fiyat belirsizligine dogru hem kisa hem de uzun donemde anlamli
bir nedensellik iligkisinin bulundugu tespit edilmistir. Bu bulgular, petrol fiyatlarindaki
degisimlerin belirsizlik tizerinde hem gegici hem de kalici etkiler yarattigini ve hem mikro
hem de makro diizeyde politika yapicilar ve uygulayicilar i¢in 6nemli bilgiler sunmaktadir.

Petrol fiyatlarindaki arz-talep dengesizligi petrol fiyatlarinda dalgalanmalara ve soklara
sebep olmaktadir. Petrol iireten ve ihra¢ eden {ilkelerin petrol arzlarinda azalmalar
goriilmektedir. Petrol fiyatlarindaki degisimlerin iilkeler iizerindeki etkisi petrol ihrag eden
ve petrol ithal eden iilkeler olarak iki kisimda incelendiginde, fiyat artiglarinda petrol ihrag
eden iilkeleri olumlu sekilde, ithal eden iilkeleri olumsuz sekilde etkilerken, asagi yonlii
fiyat hareketlerinde, petrol ihra¢ eden iilkeleri olumsuz sekilde, ithal eden iilkeleri olumlu
sekilde etkilemektedir. Bu ¢alismanin temel sonucu olarak, petrol fiyatindan petrol fiyat
belirsizligine dogru nedensellik daha giicliidiir ayrica petrol fiyat belirsizligi petrol fiyatini
etkiler sonucu Antonakakis vd. (2014)’nin ekonomik politika belirsizliginde meydana
gelen volatiliteler petrol fiyatlarinda olumsuz etkiye neden olur sonucuyla, Hailemariam
vd. (2019)’nin petrol fiyatlar1 ile ekonomik politika belirsizligi arasinda zamanla degisen
bir iliski vardir sonucuyla, Ma vd. (2019)’nin ekonomik politika belirsizliginin ham petrol
getiri volatilitesi ilizerinde olumlu ve &nemli bir etkisi vardir sonucuyla, Ozcelebi
(2021)’nin kiiresel ekonomik politika belirsizligindeki negatif/pozitif degisimler petrol
fiyatimm olumsuz etkiler sonucuyla, Giilcan (2022)’1in kiiresel ekonomik politika
belirsizliginden Amerikan ham petrol spot ve vadeli fiyatlarina uzun dénemde nedensellik
iliskisi vardir sonucuyla uyum gostermektedir. Politika onerisi olarak, petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalarin azaltilmasina yonelik enerji piyasasi stratejilerinin  gelistirilmesi,
yenilenebilir enerjiye yonelik yatirimlarin tesvik edilmesi, petrol {ireten ve ihra¢ eden
iilkelerle uluslararasi is birligi ve anlagsmalarin giiclendirilmesi, enerji tasarrufunu ve
verimliligini artirmaya yonelik tesvikler ile AR-GE faaliyetlerinin artirilmasi
onerilmektedir.
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